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Gute Finanzpolitik — gute Reparationspolitik 


Trotz der Ausgabenkürzungen, die das Finanzprogramm der Regierung vor- 4 
sieht, ist ein wirklicher Etatsausgleich ohne Erhöhung der Einnahmen nicht f 
möglich. Eine Steigerung der Steuern auf den Massenluxuskonsum ist erfor] “ 
derlich und durchführbar. Die Überbrückung der F inanzschwierigkeiterf| | 
durch neue kurzfristige Kredite ist finanzpolitisch nur ein Notbehelf ý i 
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Reparationspolitisch stellen große unfundierte Schulden eine Gefahr dar. WR 


Bei Verhandlungen um eine Revision des Young-Plans würde die Fun- 
dierung der kurzfristigen Auslandsschulden und die Stabilität der öffentlichen 
Finanzen die deutsche Position beträchtlich stärken. 


| Sé überraschender Vehemenz hat die öffentliche 
Re NES Deutschlands seit einiger Zeit wieder die 
‚ Parationsfrage aufgegriffen und eine Revision des 
ае lans in den Vordergrund der politischen 
en gerückt. Es wäre verfehlt, diese Be- 
A: SCH nur auf den Ausgang der Wahlen zurück- 
hi e етпе Verstärkung jener Parteien herbei- 
eine d Че — wenigstens in ihrem Programm = 
"fan evision des Young-Plans fordern. Auch die 
че Ken Voraussetzungen, unter denen Deutsch- 
zusti dem Young-Plan und dem Haager Abkommen 
„|. nmte, haben sich — soweit man es bisher über- 
` оё ла — verändert; das wird nicht nur von 
өы entlichen Meinung in Deutschland instinktiv 
Эде sondern auch in manchen Kreisen des Aus- 
тж вте Gläubigerländer selbst anerkannt. Die 
= verständigen gingen bei den Pariser Verhand- 
к davon aus, daß der Wert des Goldes als eine 
Ze ene und nur in geringen Grenzen variable 
„Сод, anzusehen sei. Sie haben die sogenannte 
der lausel“ des Dawes-Plans, die eine Revision 
geme; rreszahlungen bei Veränderung der all- 
еа Kaufkraft des Goldes um mehr als zehn 
ander vorsah, fallen lassen. Die Entwicklung der 
"Zë halb J аһте, die seitdem verstrichen sind, lehrt 
Ура > daß die Voraussetzung des stabilen Gold- 
ve zur Zeit jedenfalls nicht mehr vorliegt. Das 
EM der Welt hat eine beträchtliche Senkung 
ў А der Wert des Goldes ist gestiegen, und um 
maß ү) eldwert festgesetzten Leistungen zu erfüllen, 
spriin en eine größere Warenmenge als ur- 
nik Si vorgesehen aufbringen. Allerdings ist noch 
Dr am Sicherheit zu übersehen, ob diese Be- 
auf "e we und das allgemeine Preisniveau 
Been: auer verändern wird. Bisher aber hat der 
eutschen у Dawes-Plan zum Young-Plan, der dem 
die Bon olk eine große Entlastung bringen sollte, 
rung "Reg auf eine durchgreifende Erleichte- 
ная т eparationslast nicht in dem erwarteten, 

ang erfüllt, 
tch = Апра des Young-Plans ап die veränder- 
Dar schaftlichen Voraussetzungen — wenn sich 
> Veränderungen wirklich als von Dauer er- 


weisen — stellt für die deutsche Regierung und alle 
an der Gestaltung der deutschen Wirtschaftspolitik 
beteiligten Kreise eine wichtige Aufgabe der Zukunft 
dar. Fraglich ist, ob der gegenmärtige Zeitpunkt ge- 
eignet ist, diese Aufgabe in Angriff zu nehmen. Die 
Revision des Young-Plans ist in erster Linie ein 
außenpolitisches Problem und als solches hier nicht 
zu behandeln. Schon psychologisch stellen sich der 
Abänderung eines so tiefgreifenden internationalen 
Vertrags innerhalb eines Zeitraums von noch nicht 
einem Jahre seit der 'Ratifizierung natürlich große 
Schwierigkeiten entgegen. Es kommt noch hinzu, 
daß nicht nur in Deutschland, sondern auch bei 
seinen Gläubigern das Gleichgewicht der öffent- 
lichen Finanzen in Frage gestellt ist. Die Vereinigten 
Staaten, England und Italien ringen mit einem 
wachsenden Haushalisdefizit. Es ist unwahrschein- 
lich, daß sie in diesem Zeitpunkt geneigt sein wer- 
den, auf so große Einnahmen, wie sie die deutschen 
Reparationszahlungen mittelbar oder unmittelbar 
für sie darstellen, auch nur teilweise zu verzichten. 

Die Zurückhaltung, welche die Reichsregierung 
den Revisionsbestrebungen gegenüber bewahrt, ist 
deshalb verständlich. Gerade jetzt, wo die Erschütte- 
rung des in- und ausländischen Vertrauens in die 
Stetigkeit der deutschen wirtschaftlichen und finan- 
ziellen Entwicklung ein so großes Ausmaß angenom- 
men hat, könnte schon der kleinste Zweifel an der 
deutschen Vertragstreue die ohnehin schwere Ver- 
trauenskrise mit ihren verhängnisvollen Auswirkun- 
gen verschärfen. 

Wenn aber auch die Revisionsmöglichkeiten in 
einer näheren oder ferneren Zukunft liegen mögen, 
so darf sich die Regierung durch die gebotene Zu- 
rückhaltung doch nicht davon abbringen lassen, auf 
jeden Fall die innere Finanz- und Wirtschaftspolitik 
auf das Ziel der Revision auszurichlen. Man erinnere 
sick an die verhängnisvollen Wirkungen der deut- 
schen Finanznot ‘während der Pariser Verhandlun- 
gen im Frühjahr 1929! 

Rasche Wiederherstellung des internationalen Ver- 
trauens ist als wichtigste Voraussetzung für die 
Revision des Young-Plans anzusehen. Sie hat zur 
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Bedingung, daß so schwere und plötzliche Erschütte- 
rungen, wie sie nach den Wahlen eintraten, in 
Zukunft für die private und öffentliche Wirtschaft 
an Gewicht verlieren. Diese Erschütterungen sind 
aber zum größten Teil auf die Höhe der kurzfristigen 
deutschen Auslandsschuld — sie wird auf 7—8 Milli- 
arden RM geschätzt — zurückzuführen. Die Fun- 
derung der schrwebenden Auslandsschuld muß also 
der Verwirklichung der Revisionsbestrebungen voran- 
gehen. Die Sünden der Anleihekontrolle, die diesen 
Fundierungsprozeß hemmten, werden in der Ver- 
trauenskrise vom Herbst 1930 — wie schon in der 
vom Frühjahr 1929 — schwer gesühnt. 

Eine Fundierungspolitik hat zur Voraussetzung, 
daß die öffentlichen Finanzen in Deutschland durch- 
greifend saniert werden. So wertvolle Ansätze das 
Regierungsprogramm, das wir im letzten Heft bereits 
gewürdigt haben, auch in dieser Hinsicht enthält — 
es läßt die notwendige Entschiedenheit, mit der diese 
Aufgabe angepackt werden muß, vermissen. Der im 
Regierungsprogramm vorgesehene dreijährige Über- 
brückungskredit bedeutet, daß man das Defizit des 
Reichshaushalts, nachdem es drei Jahre lang mit 
Hilfe in- und ausländischer Kredite finanziert wurde, 
in weiteren drei Jahren allmählich abbauen will. 
Gegen eine schwebende Staatsschuld in mäßiger Höhe 
ist bei geordneten Finanzen und unter normalen Ver- 
hältnissen gewiß nichts einzuwenden. Diese Voraus- 
setzungen sind jetzt aber nicht gegeben. Der Über- 
brückungskredit wird mindestens für Monate, wenn 
nicht für Jahre den Zweifel an der Gesundheit der 
deutschen Finanzwirtschaft aufrecht erhalten und 
damit die Fundierung der schwebenden Schuld: er- 
schweren. Obendrein wird die in dem Regierungs- 
programm nicht genügend berücksichtigte schwierige 
Lage der kommunalen, insbesondere der großstädti- 
schen Finanzen dem deutschen Kredit abträglich 
sein. Unter diesem Gesichtspunkt betrachtet, ent- 
sprechen die Vorschläge der Regierung keineswegs 
hinreichend den Anforderungen, die an sie zu stellen 
sind. Die in der Reichsregierung vertretenen Grup- 
pen, die regionale oder berufsständische Interessen 
vertreten, haben sich wirksamen Steuererhöhungen, 
obwohl sie tragbar und fiskalisch fruchtbar sein 
können, energisch widersetzt. 

In erster Linie kommen hier die Steuern in Be- 
tracht, die den Massenluxuskonsum treffen. Gegen- 
über den Versuchen, die Biersteuererhöhung als un- 
wirksam hinzustellen, haben wir schon vor zwei 
Wochen darauf verwiesen (Nr. 39, S. 1804), daß die 
Erhöhung der Biersteuer in Wirklichkeit zu einem 
namhaften Mehrertrag geführt hat, soweit nicht das 
nasse und kalte Wetter dieses Sommers den Bier- 
absatz beeinträchtigte. Eine weitere Erhöhung der 
Biersteuer auf 150% der jetzt geltenden Sätze ist 
durchführbar. Den Jahresertrag dieser Maßnahme 
schätzen wir auf rund 250 Mill., den Ertrag für die 
fünf letzten Monate des laufenden Rechnungsjahres 
auf rund 65 Mill. RM. 

Angesichts der Krise der Reichsfinanzen sollten 
auch die Rücksichten fallen, die bisher die Ertrags- 
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fähigkeit des deutschen Branntmweinmonopols beein- 
trächtigt haben (vgl. Nr. 36, 5. 1659). Nach der ver- 
nichtenden Kritik des Enquöte- Ausschusses erscheint 
es geboten, eine grundlegende Reform der Monopol- 
wirtschaft in Anlehnung an die hier seit vier Jahren 
vertretenen Gedankengänge ohne Rücksicht auf die 
Einwände der landwirtschaftlichen Interessenten 
entschlossen durchzuführen, Gleichzeitig mit dieser 
Reform sollte die Branntwein-Besteuerung erneut an- 
gespannt werden. Möglichst schon vom 1. November 
ап wäre die Hektoliter-Finnahme beim Trinkbrannt- 
wein um weitere 100 RM zu erhöhen, um noch einen 
recht großen Teil des Winter- und Weihnachts- 
verbrauchs mit der Steuererhöhung zu erfassen. 
Gleichzeitig sollten die Preise für den Ankauf von 
Spiritus, entsprechend den gesunkenen Kartoffel- 
preisen, gegenüber dem Vorjahr um 25% gesenkt 
werden, mit der Maßgabe, daß die hierdurch ein- 
tretende Ersparnis in vollem Umfang dem Reich — 
und nicht dem Branntweinmonopol — zufließt. Die 
Verkaufspreise der Monopolverwaltung sollten gleich- 
falls, soweit dies durchführbar ist, erhöht werden. 
Den möglichen Ertrag dieser Maßnahmen schätzen 
wir auf rund 50 Mill. RM für das laufende, auf 70 
Mill. RM für ein volles Etatsjahr. 

Schließlich kann die Tabakbesteuerung schärfer 
angespannt werden, als es das Regierungsprogramm 
vorsieht. Offenbar denkt die Reichsregierung ар 
eine Erhöhung des Tabakzolls (wohl um 30 RM auf 
80 RM je Doppelzentner; Jahresertrag rund 47 Mill. 
Reichsmark) und an eine Wiederholung der ım 
Dezember vorigen Jahres vorgenommenen Steuer- 
erhöhung (Jahresertrag rund 120 Mill. RM). Dabeı 
mischt sich die richtige Auffassung, daß in erster 
Linie noch der Zigarettenverbrauch besteuerungs- 
fähig ist, mit dem Wunsch, durch die Zollerhöhunf 
dem inländischen Tabakbau erhöhten Schutz zu 8° 
währen, ein Bemühen, das zwar der agrar-protektio- 
nistischen Tradition Deutschlands entspricht, dem 
aber nennenswerte Bedeutung für den heimischen 
Tabakbau nicht beizumessen ist. Für den Tabakbau 
hat sich der Zollschutz bisher stets als ein un- 
geeignetes Mittel der Preispolitik erwiesen. Wir 
glauben ferner, daß man über die im Regierungs- 
programm in Aussicht genommene Mehrbelastung 
der Zigarettensteuer hinausgehen kann. Eine Ver- 
doppelung der Steuererhöhung (von 120 auf 
240 Mill. RM) würde sich in durchaus tragbaren 
Grenzen halten; sie wäre für eine Übergangszeit 
dadurch abzumildern, daß für Zigaretten zu einem 
Stückpreis von weniger als 5 Rpf gegenüber der 
normalen Banderolensteuer von 39 % nur eine Bande- 
rolensteuer von 36% zur Erhebung gelangt. Bei 
einer so scharfen Anspannung der Zigarettensteuer 
ist auch eine erhöhte Zigarrenbesteuerung geboten. 
Eine Erhöhung des Steuersatzes für Zigarren um 
50% der gegenwärtigen Last kann als durchführbar 
angesehen werden. Den Jahresertrag dieser Maß- 
nahmen, ergänzt durch eine zusätzliche Besteuerung 
auch des übrigen Tabakverbrauchs, schätzen wir auf 
mindestens 240 Mill. RM. Bei ihrer Einführung vom 
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з \ovember an wäre für das laufende Rechnungs- 
r ein Ertrag von rund 80 Mill. RM zu erzielen. 
паре, \eichsregierung hat für das nächste Rech- 
Deng die Beibehaltung des 5 %igen Einkommen- 
Zë ЖД angekündigt. Ез erscheint uns zweck- 
den Zuschlag für dieses Jahr auf 10% zu 
7 hen und im nächsten Jahr auf diesen Zuschlag 
D verzichten. Dadurch würde sich im ganzen — auf 
SCH Dauer gesehen — die Last des Steuerzahlers 
F cht erhöhen, für das laufende Rechnungsjahr 
үе zusätzliche Einnahme von rund 50 Mill. 
og? smark entstehen. Ebenso wie im Vorjahr sollte 
А ieflich auch in diesem Jahr, in dem die Finanz- 
éi des Reichs kritischer geworden und die Be- 
ung der Arbeitseinkommen gestiegen ist, ein 
Gg zur Vermögenssteuer erhoben werden, der 
ndestens die vorjährige Höhe von 8% zu erreichen 
ätte, am besten jedoch auf 20% zu erhöhen wäre. 
Се Mehreinnahme darf in diesem Fall für das 
tende Rechnungsjahr auf rund 80 Mill. RM ge- 
Schätzt werden. 
ү unangenehm diese Erkenntnis auch sein mag: 
ne Steuererhöhungen ist trotz der vorgesehenen 
en sebstriche die Stabilität des Reichshaushalts 
Т Së für das laufende Rechnungsjahr noch für das 
atsjahr 1931/32 wirklich sichergestellt. 
‚“ür das laufende Rechnungsjahr beruhen alle 
nip Sagen auf Schätzungen. Es ist ungewiß, ob 
icht der Rückgang der Steuereinnahmen in der 
Nächsten Zeit stärker sein wird, als jetzt von der 
eichsregierung angenommen wird. Es ist ungewiß. 
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ob nicht die Ausgabenlast der Arbeitslosenfürsorge 
größer sein wird, als die Reichsregierung nach den 
Schätzungen der Reichsanstalt für Arbeitsvermitt- 
lung und Arbeitslosenversicherung angibt. Es ist 
fraglich, ob die zur Deckung des voraussichtlichen 
Defizits über den Überbrückungskredit hinaus er- 
forderlichen Mittel vom deutschen Geldmarkt zur 
Verfügung gestellt werden können. Die Entwicklung 
der letzten Wochen macht die Beantwortung dieser 
drei Fragen noch schwieriger als zuvor. 

Es ist auch zweifelhaft, ob das Gleichgewicht im 
Reichshaushalt für das Jahr 1931/32 durch die von 
der Reichsregierung vorgesehenen Maßnahmen her- 
gestellt werden kann. Es liegt durchaus im Bereich 
der Möglichkeit, daß der Einnahme-Ausfall noch 
über das von der Reichsregierung vorgesehene Май 
hinausgeht. Bedenkt man, daß auch noch die Last 
der Arbeitslosenfürsorge und die Finanznot der Ge- 
meinden den jetzt in Aussicht genommenen Rahmen 
des Reichsetats 1931/52 wahrscheinlich sprengen 
werden, so wird eine fiskalische Vorsorge, wie wir 
sie hier vorschlagen, zur unbedingten Notwendig- 
keit. Im Grunde basiert das von der Reichsregierung 
vorgeschlagene Finanzprogramm auf dem — ohne- 
dies problematischen — Verbrauch von Hauszins- 
steuermitteln für allgemeine Etatszwecke. Diese 
Basis reicht für eine durchgreifende Finanzreform 
nicht aus. Die Reform der deutschen Finanzen ist 
auf eine Verschiebung des Schwergewichts der 
Steuerlast von den direkten auf die indirekten 
Steuern gestellt. 


Die Technik der Handelsverträge 


Von Ministerialdirektor Dr. Hans Posse 


Nachdem Prof. Jastroro im letzten Heft die Ziele umrissen hat, die der deut- 
schen Handelspolitik zu stellen sind, befaßt sich Ministerialdirektor Dr. Posse 
in dem folgenden Aufsatz mit den technischen Grundlagen der Handelsver- 
träge. Ausgehend von der äußeren Technik der Handelsvertragsverhandlungen 
(Delegationsbildung usro.) gelangt er zur kritischen Darstellung der wichtigsten 
handelspolitischen Grundbegriffe, der Meistbegünstigung und Reziprozität in 
ihren verschiedenen Gestalten, der einzelnen Arten der Zolltarife, Kollektiv- 
vereinbarungen zwischen den Industrien mehrerer Länder, Handelsmonopale 
und schließlich der modernen plurilateralen Verträge. 


Die Darstellung der technischen Grundlagen der 
spe delsverträge kann einen auffallenden Wider- 
e Bees zu ihrem Ausgangspunkt nehmen. Im Zeit- 

ғ 3 des verfeinerten Spezialistentums ist das Han- 

A errecht ein Buch mit sieben Siegeln gewor- 

Dë in das einzudringen für den normalen Staats- 
En RW dessen Interessen durch die Handelsverträge 
gr ege werden sollen, unendlich erschwert 
ee dennoch bleibt die erstaunliche Tatsache 
dé EN ellen, daß kaum auf einem anderen Fachgebiet 
чы und so vernehmlich von Nichteingeweihten ge- 

gie wird wie auf dem der Handelspolitik. Eine 

Kaze е, die gerade im Fache der Handelspolitik 

N gefährlich ist. Denn die Wirkungen der 

spolitischen Maßnahmen zeigen sich nicht von 

е auf morgen; sie reifen erst langsam heran und 


begangene Fehler rächen sich spät, aber schwer. Wie 
es deshalb unsere Aufgabe sein muß, mehr als bisher 
die Wirtschaftspolitik dem Auf und Ab in dem 
schnell wechselnden Meinungsstreit des Alltags zu 
entziehen, wie nur eine nicht kurzfristig gewonnene. 
sondern aus längerer Entwicklung abgeleitete Wirt- 
schaftsbilanz der handelspolitischen Betätigung Ziele 
und Grenzen setzt, so empfinden wir handelspoh- 
tischen Exponenten es immer wieder als unsere vor- 
nehmste Pflicht, das auf Facherfahrung gegründete 
Verständnis für die handelspolitischen Probleme im 
täglichen Leben zu wecken und zu vertiefen. Einem 
geschwächten Staat wie dem deutschen, der des mi- 
litärischen Schuizes so gut wie völlig entraten muß, 
verbleibt als fast die einzige Waffe zur Zurückdrän- 
gung unberechtigter Forderungen des Auslandes nur 
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seine Handelspolitik, verbleibt die Kaufkraft eines 
wirtschaftlich rührigen und in seinen Lebensan- 
sprüchen für den handelspolitischen Gegner nicht 
unwichtigen 60 Millionen-Volkes. Diese Waffe rich- 
tig zu gebrauchen, mit anderen Worten: auf Grund 
genauester Sachkenntnis, unbeeinflußt durch ego- 
istische Störungsversuche, in der Handelspolitik die 
richtige Bahn einzuschlagen, ist für uns so etwas wie 
eine Schicksalsfrage. 


т. Die äußere Technik der Verhandlungen 


Im Rahmen des vorliegenden Aufsatzes soll die 
äußere Technik der Handelsvertragsverhandlungen, 
die auch an Bedeutung gegenüber den in solchen Ver- 
handlungen zu verteidigenden Prinzipien zurücktritt, 
nur in knappen Strichen berührt werden. Man darf 
es als im allgemeinen bekannt voraussetzen, wie die 
Bildung der Delegationen für aufzunchmende han- 
delspolitische Besprechungen vor sich geht. Bei der 
starken Verbundenheit der einzelstaatlichen Volks- 
wirtschaften miteinander über die Ländergrenzen 
hinweg und bei dem Schwergewicht, das den Han- 
delsverträgen heutzutage innewohnt, ist es für jeden 
Staat außerordentlich wichtig, über möglichst viele 
geeignete Handelsvertrags-Unterhändler zu verfügen. 
Die Lücke, die in dieser Beziehung für das Deutsche 
Reich der Krieg gerissen hatte, bei dessen Beendigung 
die in mancher Feuertaufe erprobte alte Garde der 
Kämpen aus den Verhandlungen über die Capri- 
vischen und Bülowschen Handelsverträge dahin- 
geschwunden war, beginnt sich langsam zu schließen. 
Der Ausbildung des Nachwuchses für Verhandlungen 
müssen die Zentralbehörden fortgesetzt ihre vollste 
Aufmerksamkeit zuwenden. Da die Verantwortung 
für den Inhalt eines im Interesse der Gesamtwirt- 
schaft abgeschlossenen Handelsvertrages immer beim 
Reichskabinett liegen muß, empfiehlt es sich, als 
Unterhändler nur einen Beamten herauszustellen, 
weil er den Weisungen der Reichsregierung uneinge- 
schränkt zu folgen hat und im Dienst an der Allge- 
meinheit groß geworden ist. 

Infolge des komplizierten staatsrechtlichen Gefüges 
des Deutschen Reiches weisen, vielleicht unvermeid- 
bar, deutsche Delegationen für Handelsvertragsver- 
handlungen regelmäßig eine zu große Mitgliederzahl 
auf; man bedenke, daß außer den Referenten der be- 
teiligten Reichsressorts Abgesandte der Länderregie- 
rungen und Vertreter der deutschen Wirtschafts- 
zweige, und zwar der Industrie, der Landwirtschaft, 
des Handels und der Arbeitnehmer, beanspruchen, 
zu den Verhandlungen hinzugezogen zu werden. Die 
Schlaskraft der Delegation muß darunter leiden, 
und die Bewegungsfreiheit des Delegationsführers, 
auf dessen Nervenkraft oft alles ankommt, wird ge- 
hindert, weil er sich vor dem Kampf mit dem Geg- 
ner zunächst des Einverständnisses seiner zahlreichen 
Delegationsgenossen versichern muß. Eine größere 
Beschränkung in dieser Beziehung würde sich tau- 
sendfach belohnt machen. 

In einer anderen Frage geht nach meiner Auf- 
fassung die landläufige Ansicht fehl: aus Prestige- 
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gründen legt man bei uns Wert darauf, daß Handels- 
vertragsverhandlungen möglichst an einem deutschen 
Platze abgehalten werden. Die Erfahrung lehrt, so 
merkwürdig es klingt, die Überlegenheit derjenigen 
Delegation, die am Sitz der Regierung ihres Gegners 
verhandelt. Aus einem sehr einfachen Grunde. Die 
Mitglieder der in der Heimat verhandelnden Dele- 
gation sind gewöhnlich von den Pflichten ihres eigent- 
lichen Referates nicht entbunden, stecken also stark 
in den ihre Arbeitskraft und ihre Gedanken in An- 
spruch nehmenden Fesseln des täglichen Geschäftes. 
während der Gegner sich allein auf den Gegenstand 
der Verhandlungen konzentrieren kann. Dieser Vor- 
teil überwiegt bei weitem den imaginären Prestige- 
verlust und auch die tatsächlichen Schwierigkeiten 
der Fühlungnahme mit der räumlich entfernten Re- 
gierung, die zudem durch die technischen Mittel des 
Drahtes und vor allem des Fernschreibers auf ein 
erträgliches Mindestmaß zurückgedrängt werden 
können. 

Ein letztes Wort soll die Reihenfolge von Verhand- 
lungen betreffen. Es ist theoretisch richtig, Vorteile 
die für den Gegner in der Handelspolitik geboten 
werden können, nicht dadurch zu entwerten, daß sie 
handelspolitisch schwächeren Staaten zuerst einge- 
räumt werden und dann auf dem Wege der Meist- 
begünstigung dem Zugriff aller offenstehen. Sondern 
man wird mit ihnen in erster Linie die Ordnung der 
wirtschaftlichen Beziehungen zu denjenigen Staaten 
gewinnen müssen, die für unsere Ausfuhr von be- 
sonderem Interesse sind. In der Praxis hat allerdings 
dieser verständige Lehrsatz oftmals eine Abwandlung 
erfahren. Die Eröffnung und die Reihenfolge vou 
Handelsvertragsverhandiungen hängen von dem Zu- 
stand ab, den die handelspolitischen Verbindungen 
mit dem betreffenden Gegner in dem etwas in Ver- 
wirrung geratenen Netz der Nachkriegs-Handelsver- 
träge einnehmen; und sie werden auch in erster Hin- 
sicht von rein politischen Erwägungen diktiert. 


2. Die handelspolitischen Grundbegriffe 


Mit dieser mehr stichwortartigen Erörterung sei 
das Kapitel über die äußere Technik von Handelsver- 
tragsverhandlungen geschlossen. Von ungleich grö- 
Вегег Wichtigkeit, auch für die in der Öffentlichkeit 
sich vollziehende Urteilsbildung, sind die handels- 
politischen Grundbegriffe. Wir können uns hier auf 
die wichtigsten dieser Grundbegriffe beschränken. 
Sie sind für das ganze buntscheckige Stoffgebiet der 
Handelsverträge maßgebend. Von ihm interessieren 
verständlicherweise die Wirtschaft und mit ihr die 
Allgemeinheit vornehmlich diejenigen Bestimmungen, 
die eine Sicherung der Staatsangehörigen und der 
Waren aus dem einen vertragschließenden Teil vor 
der (im Vergleich mit dritten Ländern) ungünstige- 
ren Behandlung im anderen Teile bieten sollen. Sie 
besitzen für die Zollverhältnisse eine besonders her- 
vorstechende Bedeutung, weil die unterschiedliche 
Bemessung der Eingangszölle die Einfuhr aus dem 
stärker belasteten Lande hemmen, wenn nicht gar 
abdrosseln kann. Auf dem Zollgebiet tritt die Fest- 
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увита der Zollsätze hinzu; die handelspolitischen 
ze odlicen gewinnen erst durch zolltarifarische 
wé ge arungen die Vollständigkeit eines modernen, 
d Wirtschaftlichen Interessen beider Teile Rechnung 
Senden Handelsvertrages. Die Fürsorge für die 
a männische Tätigkeit im Land des Vertragsgeg- 
ie und die zollpolitischen Probleme sind in der Tat 
Angelpunkte des Handelsvertragsrechts. 


Meistbegünstigung und Reziprozität 

алле der Meistbegünstigung schlechthin versteht 
йры! ie Gewährung der gleichen Rechte ‚und Ver- 
Se TEE, die einer dritten Nation eingeräumt 
Жш durch einen Staat an seinen handelspoli- 
у М. Srtragsgegner. Das Hauptanwendungsgebiet 
urch 1 Degünstigung ist die Wareneinfuhr; sie wird 
ae; die Meistbegünstigung dagegen geschützt, daß 
Е m anderen Land höheren Zöllen oder lästigeren 
e ingungen unterworfen wird als die Einfuhr aus 
em dritten Gebiete. Die Zusicherung der Meist- 
seun gung allein enthält deshalb eine Bindung des 
GE renden Staates in der Bemessung der Höhe 
y Zollsätze noch nicht; diese wird vielmehr erst 
tig Ез Tarifabkommen festgelegt, in dem Ьеійегѕеі- 
Bälle. geltenden oder später einzuführenden Zoll- 
© gebunden und ermäßigt werden. Die Meist- 
di astigung ist auch sonst neben der Wareneinfuhr 
wirtschaftlichen Betätigungsmöglichkeiten im 
dë EN Land zu sichern bestimmt. Wir finden, ein- 
recht oder bei Verträgen zwischen stark miteinander 
Nochtenen Staaten insgesamt, in Handelsabkom- 
ie die Gewährung der meistbegünstigten Behand- 
з also den Ausschluß von Benachteiligungen im 
sö eh mit dritten Staaten, in bezug auf die per- 
Мае" und berufliche Tätigkeit der natürlichen und 
Mäe St Personen sowie auf ihre Belastung mit 
mit ЗЕ. Abgaben (oft neben der Gleichbehandlung 
Sen A Inländer), für den Eisenbahn- und Schiffs- 
Ze h und bei Auswanderungsunternehmungen, 
r "ët der Errichtung von Konsulaten und der 
nen Sket der Konsuln (um nur das Wichtigste zu 
пеп). Neben den Handelsverträgen laufen häufig 
derabmachungen für Spezialgebiete, in denen 
i nfalls die Meistbegünstigung zum Schutz gegen 

Crenzierungen das vorherrschende Prinzip ist. 
für зои die unbeschränkie Meistbegünstigung 
па е Belebung des Warenaustauschs und die ge- 
Ce e kaufmännische Tätigkeit im ‚Lande des Ver- 
ee auch sein mag, so ist sie doch für den 
alle zı SCH Staat von der Folge begleitet, daß auch 
et ünftigen Zugeständnisse in handelspolitischen 
шей, lungen von ihr erfaßt werden und auf alle 
“günstigten Länder ausgedehnt werden müssen. 
erhält das Zugeständnis für den Staat, der 
Beste DN beabsichtigt, eine quantitativ erheblich 
De SC е Bedeutung. Wenn man so will, ist diese 
gende S INS im System der Meistbegünstigung lie- 
Mitte] chwäche, die sich indessen als Propaganda- 
Bung SS Anschluß an das auf der Meistbegünsti- 
zur Sty А ende handelspolitische Grundprinzip auch 
ee хе verwandeln kann und oft verwandelt hat. 
m einer solchen Eigentümlichkeit der Meist- 
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begünstigung sind sowohl die Ursachen für die oft 
sehr absprechende Beurteilung ihrer Wirkung wie 
die Maßnahmen zu ihrer Begrenzung begründet. 

Für den Verfasser des vorliegenden Aufsatzes er- 
schöpfi sich die gestellte Aufgabe darin, daß die Ele- 
mente zu einer Urteilsbildung über die technischen 
Probleme des Handelsvertragsrechtes zusammen- 
getragen werden. Ohne eine Stellungnahme zu der 
Frage der Meistbegünstigung sei hier der Vollständig- 
keit halber vermerkt, daß die gegebene Darstellung 
der Wirkungen der Meistbegünstigung nur für nor- 
male Zeiten in der Handelspolitik gilt. Die Unüber- 
sichtlichkeit der Wirtschaftsentwicklung hat allent- 
halben die Handelspolitik der Gegenwart in einen 
ungewöhnlichen Verlauf gezwungen. Das Thema von 
zwischenstaatlichen handelspolitischen Besprechun- 
gen ist heutzutage weniger der sonst übliche Streit 
um die Einräumung neuer, als vielmehr der Anspruch 
auf Zurücknahme bereits gewährter Konzessionen. In 
einer solchen Zeit äußern sich die Wirkungen der 
Meistbegünstigung gerade umgekehrt als oben darge- 
stellt wurde: die Meistbegünstigung sichert den ein 
früher hingegebenes Zugeständnis zurückkaufenden 
Staat dagegen, daß die meistbegünstigten Länder für 
den Verlust eines — vorher auf sie ausgedehnten — 
Vorteils ein Opfer von ihm verlangen dürfen. Ein 
lehrreiches Beispiel hierfür ist der an anderer Stelle 
von mir behandelte Fall des deutschen Butterzolles*). 


si Vgl. Der Zmang zur Entwicklung der Meistbegünstigungsformel, im 
„Maschinenbau“, Nr. 4, vom 20. Februar 1930, Seite W 37. 


Da vereinzelt noch Zuschriften, Be- 
stellungen und Geldbeträge, die für das 
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an 
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschäft 
GmbH oder zu Händen des früheren Her- 
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt 
werden, legen wir Wert auf die Feststellung, 
daß das Magazin der Wirtschaft seit dem 
1. Januar 4. Ј. weder mit der Verlag Wirt- 
schaft und Geschäft GmbH, noch mit dem 
früheren Herausgeber Leopold Schwarz- 
schild in irgendwelcher Verbindung steht. 


Wir bitten dringend, für das Magazin der 


Wirtschaft bestimmte Sendungen nicht 
an den früheren Herausgeber oder den 
früheren Verlag zu richten, sondern nur 
an die Redaktion oder den neuen Ver- 
lag (Magazin der Wirtschaft Verlagsgesell- 
schaft mbH). 


Redaktion und Verlag des 
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Im handelspolitischen Verhältnis der Staaten unter- 
einander trat der allgemeinen die beschränkte Meist- 
begünstigung gegenüber, die im Gewande der Rezi- 
prozität — d. h. der Gewährung von Rechten und 
Vergünstigungen nur gegen gleichwertige Gegen- 
leistungen — das französische und das amerikanische 
Handelsvertragssystem zeitweilig ziemlich umfassend 
beherrschte. Beide Staaten haben sich seit dem Zu- 
standekommen eines Handelsvertrags mit Deutsch- 
land dem Prinzip der unbeschränkten Meistbegünsti- 
gung angeschlossen. In anderen Fällen wurde die be- 
schränkte Meistbegünstigung durch Ausnahmen für 
bestimmte Sachgebiete und Warengruppen eingeengt, 
sogar für im Vertrage bezeichnete Landesteile und 
Staaten. Hierher gehören örtliche und sachliche Be- 
grenzungen, wie z. B. die Erleichterungen für den 
Verkehr innerhalb der beiderseitigen Grenzbezirke, 
die Begünstigungen für zollvereinte Länder, die Ver- 
träge über den Ausschluß der Doppelbesteuerung und 
die Gewährung von Rechtsschutz und -Hilfe in 
Steuersachen. Diese Ausnahmen sind auch vom 
Standpunkt einer möglichsten Intensivierung der 
Weltwirtschaft ungefährlich und können ohne Scha- 
den in das internationale Handelsvertragsrecht ein- 
&egliedert werden. 

Die Verfechter des Prinzips der unbeschränkten 
Meistbegünstigung müssen sich dagegen wider mo- 
derne Tendenzen zur Wehr setzen, die in geograpbhi- 
schen und sachlichen Sonderregelungen eine Aushöh- 
lung der Meistbegünstigung zur Folge haben. Inner- 
halb der baltischen Staaten, zwischen Spanien, Por- 
tugal und den südamerikanischen Ländern, im Ver- 
hältnis der skandinavischen Reiche untereinander — 
um andere bedeutungslosere Fälle zu übergehen — 
hat sich eine Vorzugsbehandlung angebahnt, die geo- 
politisch fernerstehenden Mächten trotz der ihnen 
gewährten Meistbegünstigung verschlossen bleibt. Und 
vollends haben die Beziehungen zwischen europä- 
ischen Staaten als Mutterland und ihren Kolonien 
und auswärtigen Besitzungen es mit sich gebracht, 
daß eine Präferenz zwischen ihnen als von anderen 
Staaten nicht zu beanspruchende Ausnahme von der 
Meistbegünstigung gilt. Wenn man dazu bedenkt, 
daß moderne handelspolitische Mittel, wie die Maß- 
nahmen des indirekten Protektionismus und die 
Spezialisierung der Zolltarife, eine indirekte Benach- 
teiligung der meistbegünstigten Länder bewirken kön- 
nen, dann wird die Notwendigkeit einer Lösung aus 
der herrschenden Erstarrung, wird der Zwang zur 
Entwicklung der Meistbegünstigungsformel klar er- 
kennbar. 

Das lähmende Mißbehagen über den gegenwärtigen 
unbefriedigenden Zustand hat die merkmürdigsten 
Reformvorschläge gezeitigt, als deren extremster der 
Wunsch nach Einführung der Reziprozität auftritt. 
Auch die wiederholt zur Förderung des Mitteleuropa- 
Plans warm empfohlene „Nachbarrechtsklausel“ ge- 
hört hierher; sie will verhindern, daß Verabredungen 
zwischen Staaten, die durch Volkstum, Geschichte 
oder geographische Lage in engeren, eine Ausnahme- 
stellung rechtfertigenden Beziehungen zueinander 
stehen, durch das System der Meistbegünstigung auf 
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andere Staaten ausgedehnt werden. Die deutsche 
Politik ist bis zum Jahre 1955 gefesselt, weil erst dann 
der auf der unbeschränkten Meistbegünstigung 1л 
weitester Ausdehnung fußende deutsch - amerika- 
nische Handelsvertrag kündbar wird. Ob sich dann 
das Deutsche Reich wie bisher auch weiter in der 
Front der Vorkämpfer für die unbeschränkte Meist- 
begünstigung hält oder was an ihre Stelle tritt, wird 
zur Zeit noch nicht erkennbar. Ein Rückfall in die 
Reziprozität würde die Billigung von Methoden 
heißen, die schon heute als längst überwunden gelten 
können, weil sie in eine mit der Welt auf das 
innigste verflochtene Volkswirtschaft nicht passen 
und gerade das Gegenteil von einer zuverlässigen 
Kalkulationsbasis für den Kaufmann bieten. 

Die Geschichte der Meistbegünstigung ist nun ein- 
mal die Geschichte der Entwicklung vom isolierten 
Staat mit seiner Binnenwirtschaft zur Europa- und 
Weltwirtschaft. Ihre letzte Stunde hat nicht ge- 
schlagen, weil die kleinen Menschen der Gegenwart 
über den Nöten des Alltags fast verzagen zu müssen 
und in dem alttestamentlichen: „Auge um Auge 
einen besseren Trost zu finden vermeinen als in der 
aus Erfahrung abgeleiteten Klugheit: „Was du nicht 
willst, das man dir tu’, das füg’ auch keinem anderen 
zu!“ Wenn nicht alles täuscht, wird das nächste Ka- 
pitel der Meistbegünstigung, dessen erste Seiten schon 
allmählich lesbar werden, die Überschrift tragen: 
„Meistbegünstigung zwischen den Erdteilen“, und ihr 
Inhalt wird die Beschränkung дег Vorzugsrechte aus 
plurilateralen Verträgen auf die Vertragsstaaten 
unter gewollter Differenzierung der Außenseiter sein- 
Darüber wird hier noch im Zusammenhang mit det 
neuartigen Erweiterungen der modernen Handelsver- 
tragspolitik zu sprechen sein. 


Zolltarife und Tarifabreden 


Solange bei Handelsvertragsverhandlungen nur die 
gebräuchlichen textlichen Bestimmungen, in denen 
das Prinzip der Meistbegünstigung formuliert wird, 
zur Debatte stehen, läßt die Einigung der beiden mit- 
einander kämpfenden Parteien regelmäßig nicht lang® 
auf sich warten. Der deutsch-englische Handelsver- 
trag vom 2. Dezember 1924, der bei vielen späteren 
Gelegenheiten zum Muster gedient hat, ist z. B. als 
reines Meistbegünstigungsabkommen binnen wenige! 
Tage fertig geworden. Schwierig wird die Sachlag® 
und erbittert das Ringen erst dann, wenn sich 
die Gegner über eine Tarifabmachung zu verständi- 
gen haben. Erst dann erweist sich der Handelsvertras 
im eigentlichen Sinn als ein zweiseitiges Geschäft, 
das im Ausgleich zwischen Geben und Nehmen zu- 
stande kommt, bei dem jede bezogene Position nu” 
unter gewaltigem Wehklagen geräumt werden dar 
und jede vom Gegner verlassene Stellung beim et" 
genen Nachrücken als völlig wertlos bezeichnet 
werden muß. Man kann in einem Tarifabkommer 
nur auf Konzessionen des Vertragskontrahenten 
rechnen, wenn man zur Aufnahme seiner Produkte 
im eigenen Land bereit ist. Vom Standpunkt der 
Verteidigung aus gesehen lautet die klassische Be- 
stimmung der Zolltarifabreden dahin, daß sie der 
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biet aus dem anderen Land den einheimischen 
> höchstens soweit erschließen dürfen, als der 
i та den eigenen Produkten Eingang in sein Ge- 
ür verschafft, Ob die Beurteilung der Wirkungen 
„ Me nationale Volkswirtschaft durch die Unter- 

ek ler richtig war, kann erst viel später die Han- 

‚ sbilanz zeigen. Bei diesem oft dramatischen 

a um einzelne Zölle wird die Kenntnis der fol- 
N en Grundbegriffe vorausgesetzt: 

e e der Erhebungsart unterscheidet man Ein- 
ol] usfuhrzölle, je nachdem ob die Einfuhr in das 
S gebiet oder die Ausfuhr aus ihm belastet wird. 

aller handelspolitischen Gegner interessiert uns vor 

Auge? er Einfuhrzoll; der viel seltener zu findende 
У uhrzoll interessiert nur dann, wenn wir auf den 

zug der dem Ausfuhrzoll unterliegenden Ware aus 
kr аре des Gegners angewiesen sind. Die bis in 
. 12. Jahrhundert hinein blühenden Binnenzölle, 
Е nicht ‚an der Grenze, sondern im Innern des Lan- 
die Du sten waren, sind ebenso verschwunden wie 
die rchfuhrzölle bei der Durchleitung von Waren 

e еп Zollgebiet, denen der Stempel der Belästi- 

" 26 allzu offensichtlich aufgeprägt war. 

& р Zölle zerfallen weiter nach der Bemessungsart 

Zi und spezifische Zölle, d. h. man legt der 
Km er den Wert oder bestimmte Maß- und 

Stück, tseinheiten, in Einzelfällen wohl auch die 
er =з der zollpflichtigen Ware zugrunde. Für 

= ertzoll spricht die durch ihn gegebene Einfach- 

alle wmd Klarheit des Zolltarifs, da es möglich ist, 
ды т к, oder doch wenigstens Warengruppen mit 
фае Sichen Zoll, їп Prozenten des Wertes ausge- 
anders zu belasten. Auch vermag der Wertzoll — 

Zoll ч als es einem noch so verfeinerten spezifischen 
She ngt — die teueren Waren entsprechend ihrem 
ül G stärker zu treffen. Es würde zu weit 

P kat ım einzelnen hier die Gründe auseinanderzu- 

zige A warum das Deutsche Reich trotz dieser Vor- 

hat ger System der spezifischen Zölle nie verlassen 
вы usschlaggebend waren einmal die Starrheit des 

Se з=, ы Че ihn bei verschlechterter Marktlage zum 

Pin der inländischen Wirtschaft versagen läßt, 

їй, end seine Wirkungen bei steigender Konjunktur 

EN unöfiger Erschwerung der Einfuhr liegen, und 
р Че Erwägung, daß das Wertzollsystem nur in 

ah E mit einer Fakturenbeglaubigung mar- 

е “т kann und deshalb den Staat, der von ihm 

beer macht, zu einem dicht gespannten Netz 

зразу ‘arischer Vertretungen zwingt. Wertzollzu- 

Zeit Se 2и spezifischen Grundzöllen können in der 

Mitte] E Qualitätsarbeit manchmal ein geeignetes 

vielle; не um zu verhindern, daß höherwertige und 

gerin cht leichtere Waren den gleichen oder einen 

Fllen SS Zollsatz als billigere und schwerere ent- 

= n, bloß weil für sie dieselbe Tarif-Position gilt. 

BA En des Zollsatzes, die sich im eigenen Land 

с ЖЫДЫ Чев eingeschlagenen wirtschaftspolitischen 
chutzes Ce Freihandels, des Finanzzolls, des 

zolles 1 er nationalen Arbeit oder des Hochschutz- 

Ze arstellt, interessiert den handelspolitischen 

Sner nur vom Standpunkt der Ausfuhr seiner 
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Ware; es gilt für ihn, auf dem Weg der Handelsver- 
tragsverhandlungen ein Minimum an Zollbelastung 
für seine Exportartikel durchzusetzen. 

Größere methodische Bedeutung muß er dem Pro- 
blem der Aufmachung des Zolltarifs beimessen, d. h. 
der Zusammenstellung der einzelnen Zollsätze zu 
einem einheitlichen Schema. Dem General- oder 
Einheilstarif steht in der handelspolitischen Praxis 
der autonome Doppeltarif gegenüber. Der Einheits- 
tarif bestimmt für jede Zollposition nur einen, den 
sogenannten „autonomen“ Zollsatz, der eine Bindung 
oder Ermäßigung im Tarifvertrag mit anderen Staa- 
ten, also die Schaffung von „Verhandlungszöllen“ 
nicht verbietet. Im Doppeltarif sind hingegen von 
vornherein zwei Zollsätze für jede Ware gesetzgebe- 
risch festgelegt, die zusammen den Maximal- und 
Minimaltarif bilden. Die Mindestsätze dürfen bei 
handelspolitischen Vereinbarungen nicht unter- 
schritten werden. Das Doppeltarifsystem sichert den 
gesetzgebenden Körperschaften einen entscheidenden 
Einfluß auf den Charakter der einzuleitenden Han- 
delsvertragspolitik. Es gewährleistet vom Standpunkt 
der Sorge um die Erhaltung der nationalen Produk- 
tion theoretisch immer und in der Praxis in Verbin- 
dung mit politischer Macht einen ausreichenden Zoll- 
schutz ohne Rücksicht auf den Verlauf von Vertrags- 
verhandlungen. Auf der anderen Seite kann es na- 
turgemäß zweifelhaft sein, ob die bis zur Erstarrung 
führende Bindung der Regierung an die von anderen 
Einflüssen getragene Meinung und Entscheidung des 
Parlamentes in handelspolitischen Fragen einen Vor- 
teil bietet. Vor allem muß die für den Verhandlungs- 
gegner erkennbare Festlegung des Mafßes handels- 
politischer Konzessionsspannen in der Zollhöhe dazu 
führen, daß sich die gegnerischen Forderungen und 
Zugeständnisse dementsprechend einstellen. Das ty- 
pische Land des Doppeltarifs, Frankreich, hat mit 
dem Ausbau seines handelspolitischen Netzes zuneh- 
mend die Erfahrung machen müssen, daß durch- 
gängig der Minimaltarif zum Gebrauchstarif wurde. 

An anderer Stelle wird in der vorliegenden Artikel- 
serie das Problem des Doppeltarifs untersucht 
werden. Hier möge es genügen hinzuzufügen, daß 
neuerdings eine weitere Spielart der Aufmachung des 
Zolltarifs in Gebrauch gekommen ist, nämlich die 
Schaffung eines Obertarifs im Zusammenhang mit 
dem Einheits- oder Doppeltarif. Man pflegt zu be- 
stimmen, daß zu einem festgelegten Zeitpunkt im 
einzelnen normierte höhere Zollsätze als die des Ein- 
heits- oder Maximaltarifs bei der Einfuhr aus Län- 
dern zu bezahlen sind, denen gegenüber die handels- 
politischen Beziehungen nicht zufriedenstellend ge- 
regelt werden konnten, und man verschafft sich so 
ein recht wirksames Kampfmittel für Handelsver- 
tragsverhandlungen, dessen Brauchbarkeit auch für 
das Deutsche Reich gründlich geprüft werden muß. 


Neuartige Probleme der Handelsvertragspolitik 


Es ist verständlich, daß der bisherigen Darstellung 
der handelspolitischen Grundbegriffe das Thema der 
Handelsvertragstechnik einen mehr wissenschaft- 
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lichen Charakter aufzwang. Bei dem, was an neu- 
artigen Erscheinungen innerhalb der handelspoli- 
tischen Methoden und Ziele allmählich deutlicher 
wird, muß die Untersuchung zuweilen den Rahmen 
der kühlen akademischen Betrachtungsweise sprengen. 
Mit der steigenden Wirtschaftsnot fordert für die 
moderne Handelspolitik in viel dringlicherer Weise 
als früher das Interesse der Privatwirtschaft seine 
Rechte. Soweit diese Rechte mit den Bedürfnissen 
der gesamten Volkswirtschaft verträglich und sogar 
für sie förderlich sind, muß die amtliche Politik auf 
sie Rücksicht nehmen. Ausgangspunkt ist die mit 
zunehmender Industrialisierung — schwächer auch 
schon vor dem Krieg — aufgetretene Erscheinung, 
daß die Verständigung zwischen den miteinander im 
Wettbewerb stehenden Industriegruppen verschie- 
dener Staaten an den Ländergrenzen nicht mehr halt- 
macht. Dabei geht der Weg zu Kollektivvereinbarun- 
gen über Verhandlungen zwischen den Industrien 
zweier Staaten. Die deuische und die französische 
Katiindustrie sind vor einer Reihe von Jahren in 
dieser Richtung vorangegangen, vielleicht weil hier 
die Schwierigkeiten unschwer zu meistern waren. 
Sie haben Verabredungen miteinander getroffen, die 
der beiderseitigen Produktion einen gesicherten Halt 
zu-geben, ihre Stellung auf dem Weltmarkt zu festi- 
gen bestimmt sind und somit auch im volkswirt- 
schaftlichen Gesamtinteresse der beiden Länder lie- 
gen. Ihr Beispiel hat für das sehr viel verwickelter 
liegende Gebiet der Chemie bereits Schule gemacht 
und wird als Vorbild auch für andere Gruppen von 
Bedeutung sein. Und im Eisen endlich, um weitere 
Fälle — Glühlampen, Glas, Kunstseide usw. — zu 
übergehen, findet sich eine kartellähnliche Ab- 
machung, die sich nicht auf die Produktion von nur 
zwei Ländern beschränkt. Dafür daß sich auch bei 
der Kohle eine ähnliche Entwicklungsform durchzu- 
setzen vermag, sind manche Ansätze vorhanden. 
Diese unmittelbare Mithilfe der Wirtschaft an der 
Konsolidierung Europas ist erforderlich und wertvoll. 
Was nutzt jede Arbeit der amtlichen Organe, die 
dem Absatz neue zollbegünstigte Gebiete zu öffnen 
bemüht ist und den Preisstand ausgleichen will, 
wenn auf dem erweiterten Markt der alte Kon- 
kurrenzkampf mit den bisherigen Mitteln fort- 
gesetzt wird? So verstanden werden die über die 
Grenzen eines Landes hinausgehenden Vereinbarun- 
gen über gemeinsamen Rohstoffeinkauf und über 
Modalitäten der Fabrikation, die Abmachungen über 
die Aufteilung der Absatzgebiete und die Preiskon- 
ventionen — um nur das Wichtigste zu nennen — 
berufen sein, die industrielle Produktivität zu stär- 
ken'und den Entschließungen der Regierungen in 
Zollfragen mit ihren Inhalt zu geben. Daß diese 
Medaille auch eine Kehrseite hat, nämlich die Mög- 
lichkeit einer Ausnutzung der wirtschaftlichen 
Machtstellung, wird gerade der Staat nicht ver- 
kennen dürfen, weil sich der internationale privat- 
wirtschaftliche Zusammenschluß vorzugsweise auf 
Rohstoffindustrien beschränkt. Damit tritt auch die 
Aufgabe der Regierungen in amtlichen ökonomischen 
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Konferenzen stärker ix den Vordergrund, auch die 
Interessen der weiter verarbeitenden Industrien und 
der Verbraucher schlechthin zu wahren. 

In allerjüngster Zeit scheint man vorsichtig 
tastend und zunächst mehr gezwungen als freiwillig 
noch einen weiteren Schritt zu machen. Namentlich 
die internationale Agrarkrise steht dem notwendigen 
zollpolitischen Ausgleich zwischen den west- und 
mitteleuropäischen Industriestaaten und den ost- 
und südosteuropäischen Agrarländern im Wege. Was 
deutsche Verhältnisse angeht, so haben — teilweise 
wegen der bei uns sich immer mehr verschärfenden 
landwirtschaftlichen Notlage — die deutsch-pol- 
nischen Handelsvertragsverhandlungen den bedenk- 
lichen Rekord einer Dauer von mehr als vier Jahren 
bis zum Abschluß erzielt; die Vertiefung der be- 
stehenden handelspolitischen Beziehungen zuf 
Tschechoslowakei und zu Ungarn ist bisher über- 
haupt noch nicht gelungen; diejenige zu Rumänien 
kann auf ernste Hemmnisse stoßen. Dennoch ist man 
auf allen Seiten der berechtigten Überzeugung, daß ein 
Zollkrieg nicht gerade das genialste und wirksamste 
Mittel zur Erleichterung der unerläßlichen europäl- 
schen Konsolidierung sei. Wenn in dieser Erkenntnis 
der Friedensschluß von den politischen und wirt- 
schaftspolitischen Momenten diktiert wird, so kann 
der Staat in Verbindung mit der Privatindustrie den 
Versuch machen, ohne Zollkonzessionen den Vertrieb 
der fremden Ware in die eigene oder in eine von ihm 
kontrollierte Hand zu nehmen und für den Absatz 
gewisse Garantien zu leisten. Die Meinungen über 
die Zweckmäßigkeit eines derartigen, aus der Not 
geborenen Vorgehens haben sich noch nicht abge- 
klärt. Daß der legale Handel nicht gerade mit Be- 
geisterung das weitere Eindringen der öffentlichen 
Hand in seine Interessensphäre begrüßt, ist ebenso 
eine Selbstverständlichkeit wie die Begleitmusik, az 
gestimmt von einer gewissen politischen Theorie, die 
den Unrat sozialistischer Planwirtschaft dabei 
wittert. Schließlich erscheinen solche neuartigen Me- 
thoden auch vom Standpunkt der Meistbegünstigung 
aus nicht völlig bedenkenfrei. 

Durchgreifende dauerhafte Hilfe wird mit solchen 
kleinen Mitteln zweifellos nicht geleistet. Für vor- 
übergehende Zeiten und zur Behebung eines 
dringenden Notstandes im Einzelfall mögen sie 
verwendbar sein; dem internationalen Partiku- 
larismus kommt man mit ihnen nicht bei. Das allen 
Rückschlägen des Augenblicks zum Trotz wachsende 
Verständnis für die europäische Schicksalsgemein“ 
schaft und die Erfahrung, daß sich der Überprotek” 
tionismus der Nachkriegszeit in zweiseitigen Han- 
delsverträgen nur noch beschränkt abwandeln und 
bannen läßt, haben die wichtigste moderne Frweite 
rung der amtlichen Handelspolitik im Gefolge ge- 
habt. Ich meine das Sireben nach plurilaieraler 
Verträgen der Staaten, wie es sich nach dem Krieg 
zum erstenmal durch die Arbeiten der Weltwirt- 
schaftskonferenz angezeigt, wie es in den Ergebnisse” 
der am 24. März 1950 zu Ende gegangenen Genfer 
„Zollfriedenskonferenz“ seinen vornehmsten Aus” 
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7 gefunden hat und entsprechend den Erörte- 
йал; in der soeben abgeschlossenen XI. Völker- 
pelen ыыы deeg der Tagesordnung internatio- 
degt andelspolitischer Konferenzen nicht mehr 
& en wird. Europa kann nicht gesunden, 
eich ы auf die Dauer dem Ansturm anderer, viel- 
geben kräftigerer Volkswirtschaften nicht zu wider- 
und ш wenn es sich nicht auf sich selbst besinnt 
te Ж Защ аад Interessen seiner Staaten zur 
учн ringt. In dem mehrseitigen Vertrag, dessen 
pi di эы: йе Vertragsstaaten begrenzt werden und 
Fe е ußenseiter ungünstiger behandelt, liegt, wie 
Жамы и die Verbesserung des ungenügenden 
оти} > auf dem Gebiete der Meistbegünstigung, 
ichti arüber hinaus aber auch sicher die zukünftige 
Ж Ка, der ferneren Wirtschaftspolitik begründet. 
= Er er mehrseitiger Vertrag, der vielleicht sogar 
к ger Grenzen nach dem Muster des britischen 
рш enthalten mag, kann auf dem Wege zu 
ж teuropäischer Rationalisierung für die Regelung 
Wittschaftlichen Beziehungen zwischen den ost- 
Südosteuropäischen Agrarländern und den 


St К 
aaten in der Mitte und im Westen Europas, die man 
el 


merkwürdigerweise „Industriestaaten“ nennt, bald 
von entscheidender Bedeutung werden. — 

Die vorstehende Ausarbeitung hat es sich zum Ziel 
gesetzt, prägnante Ausschnitte aus der Handelsver- 
tragstechnik darzustellen, deren Kenntnis für die 
Urteilsbildung in handelspolitischen Problemen un- 
erläßlich ist. Der Unterhändler für Handelsvertrags- 
verhandlungen muß die handelspolitischen Theorien 
beherrschen, und dennoch erschöpft die Wendigkeit 
in diesen Dingen seine Aufgabe auch nicht entfernt. 
Erst der Geist der Wirtschaft ist es, der den Buch- 
staben der handelspolitischen Grundbegriffe lebendig 
macht. Der Handelsvertrag als eines der kräftigsten 
Rüstmittel der Wirtschaftspolitik kann selbst bei ge- 
rechter Abwägung seiner Vorzüge und Nachteile nur 
dann Zufriedenheit bei denjenigen auslösen, für die 
er geschlossen wird, wenn der Unterhändler mit der 
heimischen Wirtschaft auf das genaueste vertraut ist 
und eine bis in die Einzelheiten gehende Beratung 
durch die Organe der Wirtschaft erfahren hat. Diese 
berechtigte Forderung stellt an die Vielseitigkeit des 
Unterhändlers und an seine Eignung die höchsten 
Ansprüche. 


Der Verlustvortrag im Steuerrecht 


Von Rechtsanwalt Dr. Kurt Ball 


Im Abänderungsgesetz zur Einkommensteuer vom 29. Juni 1929 ist die Abzugs- 
fähigkeit eines Verlustvortrags mit gewissen Einschränkungen eingeführt 
тотеп. Das Reichsfinanzministerium legte den Wortlaut der neuen Vorschrift 
dahin aus, daß die Vergünstigung nur eintrete, тепп in dem folgenden Jahre 
dem Betriebsvermögen ein gleicher Betrag wieder zugeführt worden sei. Durch 
diese Einschränkung murde der Gedanke des Härteausgleichs in besonders 
krassen Fällen gerade ausgeschaltet. Der Reichsfinanzhof haf in einer jüngst 
getroffenen Entscheidung die Auslegung des Ministeriums für unberechtigt 
erklärt und ausgesprochen, daß der Abzug ohne Rücksicht auf die Wieder- 


zuführung von Beträgen zum Betriebsvermögen zulässig sei. Er hat in dieser 
Entscheidung ferner wichtige Grundsätze über die Berechnung des abzugs- 
fähigen Verlustvortrags entwickelt. 


Mer Reichsfinanzhof hat vor einiger Zeit eine Ent- 
ie LN gefällt, der in ihren praktischen Folgen 
SG (ONE ihrer grundsätzlichen Seite eine außer- 
ie B iche Bedeutung zukommt‘). Das Urteil betrifft 
Д су mme über den Verlustvortrag, die durch 
A zur Änderung des Einkommen- und Kör- 
$ = tsteuergesetzes vom 29. Juni 1929 eingeführt 
Aus ш Ist, und lehnt mit scharfer Begründung eine 
esti SNE ab, die der Reichsfinanzminister dieser 
ung gegeben hatte und der das bisherige 


Schrif 4 
ttum me k pa, As Н } 
gefolgt ar, rkwürdigerweise ohne Widerspruch 
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L 
m Jahre 1918 war „der dreijährige Durch- 
die übliche Bestimmung des Einkommens 
erbebetrieben. In Preußen wurde bis dahin 
das Einkommen für das foigende Steuerjahr 
St, es wurde aber bei Einkommen aus Ge- 


6.1) Der 
Betten Zant des Urteils (vom 8. August 1930 VI A 1268/30) ist im 
üffentlicht, er Zeitschrift „Steuer und Wirtschaft" unter Nr. 995 ver- 


Bis zu 
Schnitt“ 
Ss Gew 
Jeweils 
Verania 


werbebetrieben (genauer: bei Reinerträgen aus Ge- 
werbebetrieben) der Durchschnitt der Reinerträge der 
drei letzten Jahre zugrunde gelegt, wobei Verlust- 
jahre mit Null angesetzt wurden. Diese Regelung 
hatte für die Gewerbetreibenden den Vorteil, daß 
besonders hohe Einnahmen einzelner Jahre nicht in 
eine entsprechend hohe Steuerstufe fielen, daß also 
die Spitzenwirkungen der Progression abgeschnitten 
waren. Andererseits hatte der dreijährige Durch- 
schnitt zur Folge, daß bei geringem Gewerbe-Ertrag 
und in Verlustjahren trotzdem eine Einkommensteuer 
zu zahlen war. Aber bei den damaligen verhältnis- 
mäßig niedrigen Steuerbeträgen hatte dies niemals zu 
besonderen Unzuträglichkeiten geführt. 

Mit der Einführung der Reichseinkommensteuer 
verschwand der dreijährige Durchschnitt zunächst 
schon deshalb, weil das neue Einkommensteuergesetz 
vom Jahre 1920 nicht mehr auf der Quellentheorie 
beruhte, sondern den Reinvermögenszugang als Ein- 
kommen zugrunde legte (oder wenigstens zugrunde 
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legen wollte). Mit der Auffassung des Einkommens 
als Reinvermögenszugang verträgt sich aber schon 
begrifflich die Einsetzung eines Einkommenteils nach 
einem mehrjährigen Durchschnittsbetrage nicht. 
Außerdem standen die damals besonders hervor- 
tretenden Tendenzen der Erfassung des wirklichen 
Einkommens zwecks gerechter Besteuerung zumindest 
scheinbar im Gegensatz zum Gedanken des drei- 
jährigen Durchschnitts. Die Tatsache aber, daß zu 
einer Zeit, in der es vielen besser ging und die Steuer- 
lasten geringer waren als gegenwärtig, der dreijährige 
Durchschnitt bestanden hatte, schuf psychologisch in 
der Wirtschaft eine gewisse Verbindung zwischen 
einem Idealbilde des Steuerwesens und dem drei- 
jährigen Durchschnitt, und der Wunsch auf Ein- 
führung des dreijährigen Durchschnitts blieb stets 
lebendig. 
П. 


Bei der Einführung der Steuergesetze von 1925 kam 
der Gedanke des dreijährigen Durchschnitts kurz zur 
Erörterung, und technisch wäre damals infolge der 
Einführung der Besteuerung nach Arten des Einkom- 
mens die Rückkehr zum dreijährigen Durchschnitt 
möglich gewesen. Aber es kam nicht dazu, denn der 
Schöpfer der Steuergesetze von 1925, Staatssekretär 
Popitz, war ein Gegner des dreijährigen Durch- 
schnitts. Der Wunsch blieb aber bestehen und führte 
zu einer Entschließung des Reichstags, 

„die Reichsregierung zu ersuchen, die Frage zu prüfen, 

ob und in welcher Weise und von welchem Zeitpunkt 

ab bei der Einkommensteuer und Körperschaftsteuer 
zum System der Besteuerung nach dem dreijährigen 

Durchschnitt übergegangen werden kann, und zu diesem 

Zweck einen Ausschuß aus Vertretern des Reichsrats, 

des Reichstages, der Wissenschaft und der Praxis einzu- 

setzen.“ 

Im Januar 1928 wurde der Ausschuß eingesetzt. Das 
Ergebnis der Beratung war, daß eine absolute Mehr- 
heit für keinen Vorschlag zustande kam, daß sich 
aber 14 von 29 Stimmen auf das sogenannte Profes- 
soren-Gutachten einigten, das den dreijährigen Durch- 
schnitt ablehnte, aber die angemessene Berücksichti- 
gung des Verlusivortrages als geboten erklärte. Dieses 
Gutachten ging davon aus, daß dreijähriger Durch- 
schnitt und Verlustvortrag etwas durchaus Verschie- 
denes seien. Die Gründe, aus denen der dreijährige 
Durchschnitt abgelehnt wurde, interessieren hier 
nicht. Der Verlustvortrag wurde befürwortet, weil er 
im Gegensatz zu der Besteuerung nach dem Durch- 
schnitt geeignet sei, große steuerliche Härten bei 
einem verhältnismäßig kleinen Teil von Steuerpflich- 
tigen auszugleichen’). Die Verhandlungen und ihr 
Material sind in einer Denkschrift über den drei- 
jährigen Durchschnitt und die Abzugsfähigkeit des 
Yerlustvortrags bei der Einkommen- und Körper- 
schaftsteuer niedergelegt’). 

Nachdem die Denkschrift über die Beratungen der 
Kommission erschienen war, wurde der Gedanke des 
Verlustausgleichs von den Regierungsparteien alsbald 

D Diese Darstellung nach der Schilderung von Hensel in „Steuer und 
Wirtschaft“, 1929, S. 621 ff.. Hensel war selbst Mitglied der Kommission. 


` D Drucksachen des Reichstags, 4. Wahlperiode, 1928, Nr. 940, vorgelegt 
dem Reichstag am 3. März 1929 
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aufgegriffen und auf Grund eines Initiativantrags 
als Teil des sogenannten Etatkompromisses von 1929 
in das Gesetz zur Abänderung des Einkommen- und 
Körperschaftsteuergesetzes vom 29, Juni 1929 auf- 
genommen. 

Der eigentliche Verlustvortrag, der nur für buch- 
führende Kaufleute und buchführende Landwirte 
gilt, ist in der neu eingefügten Nr. 4 des $ 15 des 
Einkommensteuergesetzes enthalten. Daneben ist 
durch eine Erweiterung des $56 (Ermäßigung der 
Einkommensteuer aus wirtschaftlichen Gründen) da- 
für gesorgt, daß auch in anderen Fällen Verluste aus 
früheren Jahren durch Ermäßigung der Einkommen- 
steuer späterer Jahre berücksichtigt werden können: 
Die eigentliche Vorschrift über den Verlustvortra& 
in $ 15 lautet: 

„Ausgaben sind: ... (4) bei Steuerpflichtigen, die Bücher 

im Sinne der $$ 13, 28 führen, die Beträge, die zur Dë 

seitigung eines Verlustes verwendet werden, der in det 

beiden unmittelbar vorangegangenen Steuerabschnittet 
nach den Ergebnissen der Buchführung entstanden ist 

(Verlustvortrag). Ob und in welcher Höhe ein Verlust 

gegeben ist, bestimmt sich nach den Vorschriften über 

die Ermittlung des Einkommens ($7 Abs.3, $11 bis 2% 

550 Abs. 2). 


ПІ. 


Die erste Überraschung für die Öffentlichkeit war 
daß aus der Kommission zur Prüfung des dreijährigen 
Durchschnitts nicht die Durchschnittsberechnung: 
sondern die Zulassung des Verlustvortrags hervorging- 
Diese Überraschung wurde gut aufgenommen; denn 
daß die Zulassung des Abzugs von Verlusten große 
Härten ausglich, wurde allgemein anerkannt, und die 
einen sahen dies überhaupt als die richtige Lösung: 
die anderen wenigstens als eine vorläufige Abschlag 
zahlung an. 

Die zweite Überraschung für die Öffentlichkeit wa! 
weniger angenehm. In einem Erlaß des Reichsfinanz- 
ministers, der bald nach der Bekanntgabe des Ge- 
setzes erschien (Erlaß vom 9. Juli 1929, Reichssteuer- 
blatt 1929, S.415), wies der Finanzminister darauf 
hin, daß nach dem Gesetz Verluste aus Vorträgen 
nicht ohne weiteres abzugsfähig seien, sondern пит 
„Beträge, welche zur Beseitigung des Verlustes ver- 
wendet werden“. Eine Verwendung zur Beseitigung 
des Verlustes liege aber nur vor, wenn in dem Jahr: 
in dem der Abzug gefordert werde, entsprechende 
Beträge dem Betriebsvermögen wieder zugeführt 
seien. Als Grund gab der Minister an, durch die Ein- 
führung des Verlustvortrags solle die Erhaltung des 
Betriebskapitals und damit die Leistungsfähigkeit дег 
wirtschaftlichen Unternehmung als solcher gefördert 
werden. 

Diese Einschränkungen überraschten 
außerordentlich; denn die Fassung des Gesetzes — 
wenn man dem Minister in der Auslegung folgte — 
hatte offenbar zur Folge, daß gerade diejenigen, die 
wirtschaftlich am schlechtesten daran waren un 
das Einkommen späterer Jahre zum Lebensunterhalt 
brauchten, und die deshalb nicht dem Betriebsver- 
mögen Beträge zum Ausgleich wieder zuführen Корп“ 
ten, von der Vergünstigung nicht getroffen wurden- 
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Чез wurde auch in der Öffentlichkeit hinge- 
ei N Aber während sonst die juristische Kritik 
ha “© nell — manchmal zu schnell = dabei ist, Ver- 
kee -ph und Erlasse von Ministerien gegenüber 
ч. esetz als ungültig darzustellen, schloß sich hier 
m se Auslegung diesem Erlaß an, und soviel 
лм Si 16, wurde grundsätzlich von juristischer Seite 
5 andpunkt des Ministeriums nirgends bestritten. 
e wurden viele weitere Probleme, die sich aus 
ы Grundauffassung ergaben, und überhaupt 
füh ky der Methoden der Verlustberechnung aus- 
ИБ. erörtert. Viele Aufsätze, mehrere Bücher 
e, 7 darüber geschrieben, verschiedene Ansichten In unserer Schriftenfolge erschien: 
Dielen EE Beispielen ausgeführt und dargelegt; 
u a ache Erläuterungen, wie man buchen müsse, 
ersch С. Vergünstigungen des Gesetzes zu erhalten, 
епеп; denn das Hervorstechendste war, daß im 


rn des Reichsministeriums selbst darauf hinge- Deutschlands Reparationslast 
SE und an Beispielen dargestellt wurde, daß bei Vd „йана EE ошо ата Р] 
Nic gleichen Sachverhalt die Anwendbarkeit oder „in Vergleich zwischen Dawes-i tan 
“жу пр wendbarkeit der Vorschrift davon abhängig und Young-Plan 
'e; о Чег Steuerpflichtige in dem betreffenden Jahr 
тегй seines Vermögens dem Betriebsvermögen zu- 
m at habe oder nicht. Nun ist die Zurechnung von 
Ty mögensteilen zum Betriebsvermögen oft natürlich 
` Wirtschaftlich selbständiger und notwendiger Teil 
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en etriebsführung. Aber es gibt andere Fälle, in Die Schriften des Magazins der Wirtshaft| 2 
ie dies in willkürlicher Weise vom einzelnen be- 

Se ча werden kann. ОЬ jemand Wertpapiere, die Ist Arbeitslosigkeit 

бу 26 zu seinem Kapitalvermögen zählt oder ob SE Lg 

чень m seinen Büchern als Teil seines Betriebs- unvermeidlich? 


gens führt, ist im wesentlichen ein freier Ent- 
куы Welte Еа са Bue A, Von Brot Dr. L. Albert Hahn, Frankfurta.M. 
sächl; dem Erlaß des Reichsfinanzministeriums tat- Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM 
di Ich in sehr vielen Fällen die Entscheidung über 


le 2 
ew ТУО 
har ährung oder Versagung der Vergünsti 


Kai rend aber in dieser Beziehung die öffentliche 
d у Schwieg, setzte sie bei dem anderen Punkt ein, 
1е Vergünstigung gerade in den härtesten Fällen 
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Sagt werden sollte, nämlich dann, wenn der Die Schäden der deutschen 
п Реве den späteren Gewinn dem Betriebs- Mil h irt h ft 
Lebe ogen nicht zuführen konnte, weil er ihn zum cnwirtscna 

‚ “nsunterhalt in den späteren Jahren brauchte. Уат, ра Et gg Brandt 


а Vorstellungen hatten den Erfolg, daß der 
en aanzminister eine ergänzende Verordnung 
wen du hung zur Beseitigung von Härten bei der An- 
N аны der Vorschrift über den abzugstähigen Ver- Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert 1,60 RM 
ei ай vom 18. Mai 1950) erließ, nach der es 
Sr em Betrage bis zu 15000 RM nicht darauf 


ak 
ge ammen sollte, ob ein Verlustausgleich geschaffen 


fin Fr Ser nicht. Diese Verordnung galt aber nur 

ëss) E sinense nicht für die Körperschaft- Magazin der Wirtschaft 

und de т die es bei der bisherigen Regelung blieb, 

өшү „ordnung hatte noch weitere rechnerische Verlagsgesellschaft mbH 
апопеп bei Verlusten von mehr als 15 000 RM 

zur F Br Е ü 

Ber. olge, die in Höhe von 15000 RM unter die Ver- Berlin W 62 / Kurfürstenstraße 131 

CL E 9 in Höhe des Restes unter die anderen Be- Postshe&kkonto: Berlin 149296 
nungen fiel. Dies war der Zustand vor der ein- 


Zonge erwähnt “ { 
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uanzhofs. n neuen Entscheidung des Reichs 


Direktor des Instituts für landwirtschaftliche 
Marktforschung, Berlin 
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War die Einführung des Verlustvortrags die erste 
Überraschung und die einschränkende Auslegung 
des Ministeriums die zweite, so ist jetzt eine dritte, 
nicht weniger große, gefolgt: Der Reichsfinanzhof 
hat die Auslegung des Ministeriums für unberechtigt 
erklärt und ausgesprochen, es käme auf die Beseiti- 
gung des Verlustes in den späteren Jahren überhaupt 
nicht an. Er begründet die Ansicht damit, daß nach 
allen vorhandenen Unterlagen der offenbare Zweck 
der Einführung des Verlustvortrags der Ausgleich 
sozialer Härten und steuerlicher Ungerechtigkeiten 
gewesen sei, daß aber in den Materialien nichts dar- 
auf schließen lasse, daß die Förderung der Unter- 
nehmung als solcher durch Wiederauffüllung des 
Betriebsvermögens den Zweck der Gesetzesänderung 
gebildet habe. Der Wortlaut des Gesetzes scheine 
wohl in gewissem Sinne für die andere Auffassung 
zu sprechen. Er sei aber durchaus unklar, und auf 
den Wortlaut dürfe insbesondere auch bei einem 
Gesetz, das aus Initiativanträgen im Reichstag her- 
vorgegangen sei, nicht entscheidendes Gewicht gelegt 
werden. Außerdem untersucht der Reichsfinanzhof 
die Folgen der Ansicht des Ministeriums gerade nach 
der buchungstechnischen Seite und kommt hier auf 
Grund sorgfältiger Einzelprüfung zu der für die An- 
sicht des Ministeriums geradezu vernichtenden Be- 
urteilung: 

„Diese Auslegung verschiebt das Schwergewicht von 
dem, was nach der ganzen Entstehungsgeschichte als mit 
der Einführung des Verlustvortrages beabsichtigt an- 
gesehen werden muß, nämlich der verlustausgleichenden 
Wirkung, vollständig in Richtung der Erhaltung des Be- 
triebsvermögens, ohne jedoch einen wirksamen Schutz 
für dessen tatsächliche Erhaltung zu bilden. Sie ist 
weder mit den Forderungen steuerlicher Gerechtigkeit 
und wirtschaftlicher Zweckmäßigkeit, noch einer ein- 
fachen gesetzlichen Handhabung in Einklang zu bringen 
und führt, wie die Ausführungen zu Ziffer 3 zeigen, 
letzten Endes dazu, daß der Verlustvortrag für die ge- 
mandteren Steuerpflichtigen zu einem Geschicklichkeits- 
spiel, für die weniger gemwandten aber zu einem Glücks- 
spiel rird*). Demgegenüber ist der Senat der Auffassung, 
daß die steuerfreie Abdeckung des Verlustvortrages in 
den beiden auf ein Verlustjahr folgenden Steuer- 
abschnitten bei buchführenden. Gewerbetreibenden und 
Landwirten in Höhe des vortragsfähigen Verlustes ohne 
die Voraussetzung einer Beseitigung der durch den Ver- 
lust eingetretenen Verminderung des Betriebsvermögens 
zulässig ist.“ 

Selten ist eine so scharfe Sprache des höchsten Ge- 
richtshofes gegenüber einer Gegenansicht, noch dazu 
einer vom Ministerium vertretenen, gehört worden. Die 
betreffende Stelle wirkt zwar im Zusammenhang der 
Urteilsgründe nicht ganz so schroff wie hier in der 
Isolierung. Immerhin bleibt sie ungewöhnlich scharf, 
namentlich da der Wortlaut des Gesetzes eher für die 
andere Auffassung spricht. Inhaltlich sind die Aus- 
führungen des Reichsfinanzhofs über die Wirkung 
der Gegenansicht aber durchaus überzeugend. Der 
Reichsfinanzhof hat auch in seiner Beurteilung des 
Grundgedankens der Gesetzgebung aus der Ent- 
stehungsgeschichte sicherlich recht. Bestätigt wird 
dies insbesondere dadurch, daß in dem oben er- 


4) Im Original nicht gesperrt, 
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wähnten Aufsatz von Hensel, der nach dem Erlaß des 
Gesetzes, aber vor der Äußerung des Reichsfinanz- 
ministeriums geschrieben ist, der Gedanke überhaupt 
nicht auftaucht, daß eine Wiederauffüllung des Be- 
triebsvermögens eine Voraussetzung der Vergünsti- 
gung sein könne. Nur in einem Nachwort teilt Hensel 
den Erlaß des Ministeriums ohne weitere Stellung” 
nahme mit. 

Es liegt nahe, die Frage aufzuwerfen, ob die Zahl 
der Überraschungen auf diesem Gebiet beendet oder 
ob noch eine weitere zu erwarten ist. Überraschungen 
sind noch möglich, denn bisher ist nur die Frage des 
Verlustvortrags bei der Einkommensteuer durch den 
Einkommensteuersenat des Reichsfinanzhofs, nicht 
aber die entsprechende Frage bei der Körperschaft- 
steuer entschieden. Nach der bisherigen, im allge 
meinen recht guten Zusammenarbeit der beiden Dë 
nate und bei der überzeugenden Begründung 45 
Urteils ist aber kaum zu erwarten, daß für den Ver- 
lustvortrag bei der Körperschaftsteuer eine abwer 
chende Entscheidung ergeht. 


IV. 


Die Entscheidung des Reichsfinanzhofs ist noch 172 
einigen anderen Punkten von Bedeutung. Zunächst 
wird die von der herrschenden Meinung angewandte 
Methode bei der Berechnung des vortragsfähige® 
Verlustes für das einzelne Jahr in verschiedenen Be 
ziehungen bestätigt. Einen neuen Rechtssatz stellt 
dagegen die Entscheidung darüber dar, wie Verluste 
früherer Jahre auszugleichen sind, wenn auch in den 
späteren Jahren gewerbliche Verluste vorhanden 
sind, denen aber Einnahmen aus anderen Ein 
kommensarten gegenüberstehen. Hier taucht infolg® 
der Beschränkung der Abzugsfähigkeit des Verlust 
vortrags auf zwei Jahre die Frage auf, ob zunächst 
jedes Jahr in sich auszugleichen sei und nur von dem 
Gesamtergebnis eines Jahres ein älterer Verlust aus” 
geglichen werden könne, oder ob zunächst ein ältere? 
Verlust zu verrechnen sei. Der Reichsfinanzhof führ! 
hierzu aus: 

„Ein buchmäfiger Verlust aus Landwirtschaft ode! 
Gewerbe, der in dem betr. Steuerabschnitt selbst пере? 
anderen positiven Einkünften entstanden ist, ist bei der 
Ermittlung des Gesamteinkommens nur insoweit abzU“ 
setzen, als für eine solche Absetzung nach Ausgleich det 
früher entstandenen vortragsfähigen Verluste noch Каш 
ist. Das folgt aus dem Grundsatz, daß die älteren Ver 
luste stets zuerst auszugleichen sind, damit nicht die 


Ausgleichsmöglichkeit für diese älteren Verluste due 
die Beschränkung des Verlustvortrags auf zwei Jah! 


wegfällt. Zur Veranschaulichung der Auffassung des 
Senats seien folgende Beispiele gegeben: 
1929: м 
Vortragsfähiger Verlust aus 1928 . — 15000 Bi 
Buchmäfßiger Betriebsgewinn . . - . . + 11000 » 
Verlust bei Vermietung . . . . . . . — 4500 » 
Sonderleistungen 2... -3 — 500 » 
Einkommen vor Berücksichtigung des м 
Verlustvortrags ......... + 6000 R 
Verlustvortrag .......... — SE, 
Einkommen . . . -» ЎА G о R 


Von dem vortragsfähigen Verlust aus dem Jahre 1928 
bleiben zum weiteren Vortrag für 1930 noch 9000 RM 
übrig. Nach der Berechnung des RMDF. geht nur ei 


1 
%. Oktober 1930 


Verlustvortrag von 4000 RM, nach der Berechnung von 
uhn überhaupt nichts auf das Jahr 1930 über. 


1950: 


Vortragsfähiger Verlust aus 1928. . . . — 9000 RM 
m Jahre 1950 hat der Pflichtige einen 

buchmäßigen Betriebsverlust von . . — 14000 „ 
sewinn aus Vermietung. . . . 2... + 650 „ 


Sonderleistungen ; — 500 „ 


7 ‚Nach der Ansicht des Senats ist das Gesamteinkommen 
Ee Jahres 1950 zunächst ohne Berücksichtigung des 1930 
er. (nen buchmäiigen Verlustes zu ermitteln. Daraus 
ergeben sich + 6000 RM. Davon ist der vortragsfähige 
Verlust aus 1928 abzusetzen. Zur Verfügung stehen — 9000 
3000 abgesetzt werden können nur 6000 RM. Die übrigen 
000 RM sind für den Verlustausgleich endgültig verloren. 

‚agegen ist der 1950 erlittene Verlust von 14000 RM für 
е; beiden nächsten Jahre vortragsfähig. Würde der Ge- 

nn aus Vermietung im Jahre 1930 10500 RM betragen 


- Tre Val 
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haben, so würde sich zunächst ein Einkommen des Jahres 
1950 von + 10000 RM ergeben. Davon wäre der vortrags- 
fähige Verlust aus 1928 mit — 9000 RM voll abzusetzen. 
Die restlichen + 1000 RM wären mit dem buchmäßigen 
Verlust des Jahres 1950 zu verrechnen. Aus 1950 könnten 
— 15000 RM auf die beiden nächsten Jahre als Verlust 
vorgetragen werden.“ 
Diese Auffassung des Reichsfinanzhofs ist für die 
Steuerpflichtigen sehr günstig, aber eigentlich gleich- 
falls überraschend, da hierdurch m. E. in der Tat 
Verluste früherer Jahre in Verluste späterer Jahre 
umgewandelt werden und damit wirtschaftlich die 
Zweijahresgrenze des Gesetzes überschritten wird. 
Nachdem der Reichsfinanzhof diesen Grundsatz aus- 
gesprochen hat, ist er aber für die Praxis vorläufig 
zumindest in Einkommensteuersachen maßgebend. 


Bedrohung der deutschen Geflügelwirtschaft 


Von Diplomlandwirt Otto Zoerner, Halle-Cröllwitz 


Die Verteuerung der Futiermittel durch die Zollerhöhungen der letzien Monate 
gefährdet die Rentabilität der deutschen Geflügelwirischaft. Im laufenden 
Zuchtjahr haben wahrscheinlich weder die forischrittlichen Geflügelbetriebe 
der Bauern noch die Geflügel-Spezialfarmen einen Gewinn abgemorfen. Nur 
die landmwirtschaftlichen Großbetriebe, die mit relativ niedrigen Futtermittel- 
kosten einen hohen Erlös je Ei und eine hohe Legeleistung der Hennen ver- 
einigen können, dürften sich rentiert haben. Eine Erhöhung des Eierzolls wird 
für diese Verluste keinen Ausgleich bieten, da die mit ihr verbundenen Steige- 
rung der Eierpreise zu einer starken Konsumeinschränkung führen muß. 


ы е seit fünf Jahren ist in Deutschland und 
м; em Weltmarkt ein dauerndes Sinken der Eier- 
“se festzustellen: Während aber diese Baisse im 
ie !chschnitt der letzten fünf Jahre nur etwa % Rpf 
1 tück ausmachte, sind die Preise seit dem Herbst 

=? m einem bisher ungekannten Ausmaß gefallen. 

N $ Preissenkung wird von dem größten deutschen 
‘zgefligel-Zuchtverband auf 3—4 Rpf je Stück. 
ber auf 22% gegenüber dem Vorjahrsstand ge- 
"ist, Die Eiereinfuhr von Januar bis August 1930 
ge Segenüber dem gleichen Zeitraum 1929 mengen- 
"IS nur um 0,2%, wertmäßig dagegen um 22,0 % 
5esunken. Solange dieser Bewegung eine Senkung 
Stu Futtergetreidepreise gegenüberstand, war der 
з der Eierpreise für den Geflügelzüchter einiger- 
en erträglich. Allerdings konnte der günstige 
me) einkauf nicht eine Einnahmensenkung um 
п 20 ausgleichen; dennoch verzichteten die 
Es ег darauf, in den Ruf nach Schutzzöllen ein- 
н ада Sie waren sich dessen bewußt, daß die 
e KEE nach Eiern außerordentlich elastisch ist, 
dé х niedrigen Preise einen starken Anreiz zur Ver- 
гафу ssteigerung darstellten: Nach den Haushalts- 
Ko des Statistischen Reichsamts beträgt der 
маў ws einer ‚Vollperson mit einem Jahreseinkom- 
D beta. 800 RM nur 78 Stück im Werte von 92 RM 
йй, > während auf die Vollperson mit einem Ein- 
dh Pe von 1500 RM 227 Eier im Werte von 29,5 RM 
ы Dagegen bleibt der Eierverzehr bei einer 
Dee die Eingabe des Clubs Deutscher Geflügelzüchter (Verband 


und Landi: зы шеше) an das Reichsministerium für Ernährung 
“wirtschaft gelegentlich der DLG-Ausstellung in Köln. 


weiteren Einkommensverdoppelung auf 3000 RM bei 
etwa 240 Eiern je Vollperson stehen. Die Senkung 
der Eierpreise in den letzten Monaten hat jedoch 
wegen der sinkenden Kaufkraft nicht zu einer Kon- 
sumsteigerung geführt; die Geflügelzüchter mußten 
sich deshalb mit einer Einschränkung ihrer Lebens- 
haltung abfinden, obwohl das Durchschnittsein- 
kommen der typischen Einmann-Farmen (mit zwei 
Familien-Arbeitskräften) schon vorher nur 2400 RM 
betrug, also dicht am Existenzminimum lag. 

Die Situation verschärfte sich, als die Wirt- 
schaftspolitik der Reichsregierung eine weitere Sen- 
kung der Getreidepreise verhinderte, ohne daß auf 
die Folgen dieser Politik für das Fertigerzeugnis, 
das Ei, Rücksicht genommen wurde. Man glaubte 
zunächst, die Regierung wolle mit diesen Maß- 
nahmen den landwirtschaftlichen Geflügelhalter 
gegenüber dem Geflügelspezialbetrieb bevorzugen, 
obwohl das Beispiel der Vereinigten Staaten deutlich 
zeigt, daß eine Verteilung der Geflügelzucht auf 
landwirtschaftliche und auf Spezialbetriebe im Ver- 
hältnis von 2:1 noch durchaus als gesund gelten 
muß (in Deutschland lagen 1925 rund 85 % der Ge- 
flügelbestände beim bäuerlichen Landwirt). Die pri- 
vatwirtschaftliche Überlegenheit des landwirtschaft- 
lichen Geflügelhalters gegenüber dem Spezialfarmer 
ist auch in Deutschland noch stark umstritten: wie 
wir unten darlegen werden, kann von einer allge- 
meinen Überlegenheit kaum die Rede sein. Der 
Landwirt benötigt zwar weniger Betriebskapital. 
nämlich nur etwa 10 RM je Henne gegenüber 15 RM 
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beim Farmer, da er für das Futter den niedrigen 
Erzeugerpreis anrechnen kann und keine Kosten für 
den Auslauf usw. hat. Aber es ist fraglich, ob nicht 
diese Vorzüge durch die größeren Fachkenntnisse 
des Farmers überkompensiert werden: schon vor 
wenigen Jahren rechnete man mit einer jährlichen 
Legeleistung je Henne von 120 Eiern im Farmbetrieb, 
während die Leistung im Reichsdurchschnitt sämt- 
licher Betriebe 1929 auf nur 80 Eier geschätzt wird 
und der Farmer inzwischen seine Ansprüche auf 
150—160 Eier jährlich gesteigert hat. Außerdem ist 
der Farmer im allgemeinen kaufmännisch beweg- 
licher. Mag auch der Еіегуегѕапа durch die Post 
an Privatkunden vorläufig noch eine Ausnahme dar- 
stellen, so wird doch jeder bedeutende Spezialbetrieb 
seine Eierlieferungen mit dem Großhandel auf Grund 
der Börsennotiz abschließen können. Der Bauer 
muß hingegen seine Eier um 20—30 % unter Notiz an 
den Aufkäufer liefern, und selbst die Eier-Absatz- 
genossenschaften arbeiten in Deutschland mit den 
außerordentlich hohen Unkosten von 1—2% Rpf je 
Stück, also von 10—33% des Wertes (gegenüber 
einem Unkostensatz in Dänemark von 0,5—1 Rpf). 
Der Wettbewerb mit den Spezialbetrieben wird den 
Genossenschaften vorläufig durch offene und ver- 
steckte Subventionen des Staates ermöglicht, durch 
Frachtbegünstigungen, Maisabgaben und durch die 
Einrichtung eines Lieferungszwanges. Es ist bedauer- 
lich, daß der Ausgleich nicht in erster Linie auf dem 
nächstliegenden Gebiet, der Preisstellung, vorgenom- 
men wird. Geschähe dies, so würde sich bald er- 
weisen, daß die Vorteile der gleichmäßigen und 
regelmäßigen Anlieferung durch die Spezialbetriebe 
auch für die Genossenschaften von größter Bedeu- 
tung sind. Denn selbst in einer so fortschrittlichen 
Provinz wie Schleswig-Holstein war die Zahl der 
genossenschaftlich angelieferten Sommereier noch im 
Jahre 1928 25mal so groß wie der angelieferten 
Wintereier. 

Um ein Bild über die Auswirkungen der neuen 
Zollmaßnahmen gewinnen zu können, muß zunächst 
der gegenwärtige Zollschutz auf Futtergetreide und 
auf Eier mit den Zollsätzen vor den letzten Er- 
höhungen verglichen werden. Legt man als Tages- 
verbrauch einer Henne etwa 64 gr Korn und Korn- 
schrot zugrunde — Eiweißfutter soll bei dieser Be- 
trachtung unberücksichtigt bleiben —, so ergibt sich 
ein Jahresverbrauch von fast 24 kg. Dieses Ge- 
treide besteht aber nicht — wie kürzlich als Argu- 
ment gegen das Maismonopol behauptet wurde — 
in der Hauptsache aus Mais, sondern zu 30% aus 
Weizen, zu weiteren 30% aus Gerste, zu 25% aus 
Hafer und zu den restlichen 15 % beispielsweise aus 
Roggen (letzteres im Sinn des staatlich propagierten 
Fütterungsanreizes). Die Erhöhung der Maispreise ist 
für die Geflügelzucht nur insoweit von Bedeutung, als 
sie auf die Entwicklung ihres jüngsten Zweiges, näm- 
lich der Mast, hemmend wirkt, zumal gerade Mais 
für die Erzielung einer bestimmten Fleischqualität 
unbedingt notwendig ist. Die Zollbelastung setzt sich 
also folgendermaßen zusammen: 
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Zollbelastung des Futtergetreides je Legehenne 
Alter Zolisatz | Neuer Zollsatz _ 


Getreideart ‚ DM | : 
| RM je dz | ie Henge RM je dz ie Henne _ 
72 кв Weizen | 6,5 | ous on | 086 
7,2kg Gerste | 2,0 | 0,14 10,0 | 0,22 
6.0 kg Hafer | 6,0 0,36 12.0 0,72 
3,6 kg Roggen | 6,0 | 0,22 9,0 | 0,55 
| 263 


24,0 kg Getreide | К | 1.19 | - 
Allerdings ist inzwischen auch der Zoll auf Eier 
wesentlich erhöht worden; doch steht der stärkere 
Zollschutz vorläufig nur auf dem Papier, da die 
neuen Sätze wegen handelspolitischer Bindungen 
noch nicht in Kraft gesetzt worden sind. Rechnet 
man das Durchschnittsgewicht eines Eis zu 55 gr, 50 
ergibt sich ‘folgendes Bild: 


Zollschutz der Eier je Legehenne 


Jahresleistung Alter Zollsatz ji Neuer Zollsata 


Zahl | 


| S N Ё 
дег SST kg RM je dz | je Henne | RM je aa | je Henne = 
80 44 | f 0.26 1,32 
120 0.6 оо 0.40 N 30,0 1,98 
160 8.8 | \ 0,55 2,04 


Durch die beiderseitigen Zollerhöhungen ist der 
Vorteil der intensiven Betriebe, d. h. im allgemeinen! 
der Vorteil der Spezialfarmen und der landwirt- 
schaftlichen Großbetriebe, gegenüber den bäuerlichen 
Geflügelwirtschaften stark gestiegen: 


Unterschied zwischen Zollbelastung des Futtergetreides 
und Zollschutz der Eier (RM) 


Jahres- | Alter Zollsatz | Neuer Zollsatz 

leistung | Zollbe- | Zol- | Unter- | Zollbe- | Zoll- | Unter- 

Eier-Zahl || lastung | schutz | schied | lastung | schutz schied_ 
80 | 1,19 | 0,26 | — 0,93 | 2,63 1.32 = 
120 | 1.19 | ФМО, I 20.29 2,63 1.98 — 069 
160 1.19 055 1-06 | 265 264 | +001 


Es bleibt jedoch fraglich, ob dieser Vorsprung voll 
ausgenutzt werden kann. Während nämlich für das 
Getreide gewissermaßen eine Preisgarantie über- 
nommen worden ist, kommt der Zoll für Eier wait: 
scheinlich in der Preisbildung nur teilweise zum 
Ausdruck. Die ausländischen Eierproduzenten müsse" 
ihre Erzeugnisse zu jedem Preis auf den deut- 
schen Markt werfen, da sie nicht nur durch (rt 
niedrigen Futterkosten, sondern auch durch die St 
funktionierende Absatzorganisation und durch die 
bereits vorgenommenen Abschreibungen auf den 8° 
samten Produktionsapparat eine starke Markt- 
position besitzen. 

Von den Ausgaben eines Spezialbetriebes ent- 
fallen etwa 66% (10 RM) auf Futterkosten (ein 
schließlich Eiweißfutter), 15—18 % auf Löhne, 9 bis 
12% auf Hennenabschreibungen und die restlichen 
7% auf Gebäude-, Boden- und Geräteabschrei- 
bungen nebst Zinsen. Für den landwirtschaftlichen 
Geflügelwirt liegen die Gesamtaufwendungen wesent- 
lich niedriger, obwohl die Futterkosten im Verhältus 
zu den Gesamtausgaben auf etwa 75 % zu veranschla- 
gen sind. Unter 7,50 RM je Henne und Jahr dürften 
jedoch die Futterkosten niemals liegen, wenn die Her- 
stellung einer einheitlichen und schmackhaften Ware 
gelingen und ein allzu starkes Absinken der Erzeu- 
gung in den Wintermonaten, das sich in einem 
Rückgang des Durchschnittserlöses je Ei auswirkt 
verhindert werden soll. 

Wenn wir im folgenden versuchen wollen, einen 
Überblick über die Entwicklung der deutschen Ge 


10. Oktober 1950 
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fügelwirtschaft im laufenden Geflügelzuchtjahr 
er 1929 bis Oktober 1950) und über ihre 

“ünftigen Entwicklungsmöglichkeiten zu gewinnen, 
%0 kann es dabei nicht so sehr auf eine absolute 
an a ekeit der Zahlen als auf eine richtige Dar- 

ellung der Gesamtrichtung ankommen. Beobach- 
ungen der Preisbewegung in den letzten Monaten 
assen vermuten, daß das laufende Geflügelzuchtjahr 
e einem um 25% niedrigeren Erlös je Ei ab- 
eben wird als das Vorjahr. Der Großhandelspreis 
Cürfte ungefähr bei 9 Rpf stehen gegenüber 12 Rpf 
im Vorjahr, und der Erlös des Bauern errechnet sich 
anach auf durchschnittlich 6,75 Rpf je Ei, da der 
: Ulkäufer einen um 25 % unter Notiz liegenden Preis 
im zahlen pflegt. Die Fuiterkosten stehen andererseits 

i laufenden Zuchtjahr weit höher als vorher. Den 
Telsnotierungen nach ist die Steigerung der Futter- 
mittelpreise sogar noch größer als die Senkung der 

'erpreise, Da der Geflügelzüchter aber in großem 

mfang freie Wahl unter den verschiedenen Futter- 
Mitteln hat, von denen — bisher — nicht alle durch 
e le Zollmaßnahmen in gleicher Weise verteuert wur- 
эш so wollen wir im folgenden lediglich eine Ver- 
a aug des Futtergetreides um 15 % annehmen. Als 

VSgangspunkt dienen dabei Futterkosten in Höhe von 
з RM bei den landwirtschaftlichen Betrieben und 
E 10 RM bei деп Farmern. Wir führen die Rech- 
o E für jeweils drei Legeleistungen durch, nämlich 
n ©зше Durchschnittsleistung von 96 Eiern beim 
„autern und von 142 Eiern beim Spezialfarmer und 
“m landwirtschaftlichen Großbetrieb, für eine alte 
elstung von 90 bzw. 135 Eiern und eine gesteigerte 
we fung von 100 bzw. 150 Eiern. Unter dem „land- 
'rtschaftlichen Großbetrieb“ ist ein Betrieb zu ver- 
A nen, der sich durch Angliederung eines Geflügel- 
199 nbetriebes unter bezahlter Fachleitung (60 bis 
Ze АМ monatlich bei freier Station) die Vorteile des 
~ "Awirtschaftlichen Betriebes — niedrige Futter- 
Sten — und die Vorteile des Farmers — hinsicht- 
һ der höheren Legeleistung und des größeren Er- 
Spa je Ei — zunutze machen kann (vgl. die Tabelle). 
A © Spalten 9 und 10 geben den tatsächlichen 
пей der Futterkosten am Gesamterlös an. Als aus- 
"eichend muß nach den Betriebsrechnungen, die in 


ic 
б 


amerikanischen und in deutschen Zuchtbetrieben 
durchgeführt wurden, ein Anteil von 75% bei den 
Bauern und von 66% bei Farmern und Großland- 
wirten angesehen werden. Die Differenz zwischen 
tatsächlichem und rechnungsmäfigem Futterkosten- 
anteil (Spalten 11 und 12) geben also den Gewinn (+) 
und den Verlust (—) der Betriebe an. Am schlechte- 
sten schneidet bei dieser Betrachtung der Bauer ab. 
Auch bei Steigerung der Legeleistung und selbst zu 
den alten (günstigeren) Futter- und Eierpreisen wird 
er noch einen Verlust erleiden. Selbst der Farmer 
kann zu den neuen Preisen unter keinen Umständen 
einen Gewinn erzielen, wobei noch zu beachten ist, 
daß bei seinem Spezalbetrieb das Risiko weit größer 
ist als bei den vielseitigen landwirtschaftlichen Be- 
trieben. Der landwirtschaftliche Großbetrieb wird 
hingegen auch unter den neuen Verhältnissen noch 
eine bescheidene Rente abwerfen, vor allem wenn ihm 
eine Leistungssteigerung gelingt. Ob dieser Gewinn 
ausreichen wird, um die Großbetriebe zur Angliede- 
rung weiterer Geflügelnebenbetriebe anzureizen, ist 
jedoch fraglich; denn gerade bei ihnen wird sich die 
Stützung der Getreidepreise in besonders hohem Maße 
auswirken. 

Selbstverständlich können diese Zahlen keinen An- 
haltspunkt für eine genaue Rentabilitätsberechnung 
geben. Auch der Versuch, den wir in den Spalten 13 
und 14 unternehmen, alle Geflügelbetriebe auf einen 
gemeinsamen Nenner zu bringen, kann nur in ganz 
großen Zügen eine Kenntnis der Entwicklungslinie 
der Geflügelwirtschaft vermitteln. Die Zahlen dieser 
Spalten beruhen auf der Voraussetzung, daß die Fut- 
terkosten die einzigen Ausgaben für die bäuerliche 
Geflügelwirtschaft darstellen, daß sich also diese 
Betriebe schon dann „rentieren“, wenn der Erlös nur 
die Futterkosten übersteigt. Für die Farmer und die 
landwirtschaftlichen Großbetriebe müssen außer den 
Futterkosten die Ausgaben für die bezahlten Arbeits- 
kräfte bzw. das Existenzminimum der Farmerfamilie 
und die zusätzlichen Hennen-Abschreibungen, zu- 
sammen etwa 15% des Erlöses, berücksichtigt werden. 
Während also für den bäuerlichen Geflügelbetrieb die 
Differenz zwischen tatsächlichem Futterkostenanteil 
und 100 % als Gewinn bzw. Verlust zählen kann, darf 


| | paer lei, | „ Diltereme 1 Diterenz 
| ch. Q М Н - Е x 
Jahresdurch Futterkosten | Сек: pog der ea nd zwischen tat- D dod 
Jahres-| schnittserlös je Henne | i 2 Futterkosten (руст ірет!) erae gll ut und 
: aa jahreserlös A ` | kostenanteil u. 
EE am Gesamterlön, Futterkoiten- WË) Futterkosten 
"alter | neuer | alter | neuer | alter | neuer | alter | neuer | alter | neuer | alter | neuer | alter | neuer 
Preis | Preis | Preis | Preis ; Preis | Preis | Preis | Preis | Preis | Preis | Preis | Preis | Preis | Preis 
ern | Stück Rpf RM RM % % Bm 
2288801 E 3 3 age Җыр Мы, 7z tb 10 m ЕР. 17114 15—116 
Durch Bauernbetrieb 
Alte lmnnittsleistung ...... 96 9 621 тз | 86 1 86 | 64 | вт | 14 | —12 1-9 | +13 | —34 |+ 11| 38 
а. КООМ ege 90 9 67| 25 8,6 8,1 60 | 93 из | —18 | —6в | + 7 | —4з |+ 06 | 26 
Бегіе Пеййшпр`........ 100 9 67| 25 ! 86 9,0 67 | 85 128 | — 8 | —53 | +47 1—28 |+ 1,5 | —19 
urch ` Farmbetrieb 
Alte Lemmittsleistung ...... 122 | 12 өзи шү иа | 170 Жен, зор | BER отла light | 5170 аз 
оН 5 9 10.0 | it. 16. 1 = — 2 o 
*teigerte Leistung ........ 150 з= 9 | 10,0 11,5 18,0 13,5 | 56 85 +10 | —19 | +29 0 |+ 80 Prag 
Durchsch А Landwirtschaftlicher Großbetrieb 
Alte Leinittsleistung `... 142 12 5 86 | 17,0 | 12,8 44 67 | +2 | — A| +4 j +18 |+ 95| 442 
ET E 135 | 12 о | 75 | 86 | 162 | 122 | 4 10 | +20 | — 4 | +39 | +15 |+ 87| 436 
KEE 150 12 8 7,55 1 86 1 180 1 135 | 42 6s 1++241-+ 2] +45 | +2 l+1051 449 
ае ЁТ, buchmäßige Anteil beträgt beim Bauern 75 %. beim Farmer und bei landwirtschaftlichen Großbetrieben 66%. — 2) Der Mindestanteil ре 


eim Bauern 100 %, beim Farmer und landwirtschaftlichen Grofibetrieb 85 %. Vgl. den Text. 
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man bei den Großbetrieben nur den Unterschied 
zwischen Kostenanteil und 85 % als Zeichen der Ren- 
tabilität betrachten. Auch bei dieser Betrachtungs- 
weise ergeben sich für den Bauer Verluste; es 
wäre also töricht, wollte er das Getreide auf dem Weg 
durch den Geflügelmagen verwerten. Er wird zur 
extensiven Betriebsführung gedrängt. Ähnlich liegen 
die Verhältnisse für den reinen Farmbetrieb, dessen 
Lage jedoch ungleich schwieriger ist, da er ohne 
Rente aus den Hühnern verhungern oder der Sozial- 
versicherung zur Last fallen muß. Nur der 
landwirtschaftliche Großbetrieb würde die Chance 
einer guten Rente aus der Geflügelzucht behalten. Da 
ез in Deutschland etwa 50000 Betriebe mit einer 
Nutzfläche von über 50 ha gibt, könnten das Bauern- 
und das Farmei leicht durch das Ei des landwirt- 
schaftlichen Großbetriebes ersetzt werden. Solange 


sich allerdings der überwiegende Teil der Großland- 
wirte noch nicht auf das Prinzip: kleiner Nutzen be} 
großem Umsatz, eingestellt hat, werden die meisten 
Betriebe die relativ sichere Rente des Getreidebaus 
vorziehen. 

Unter diesen Umständen könnte die Einfuhr von 
Eiern wesentlich steigen. Wie unnötig eine solche 
Entwicklung wäre, geht daraus hervor, daß bereits 
heute etwa 2 Mill. + Getreide an Geflügel aller Gat- 
tungen in Deutschland verfüttert werden; gelänge € 
den Eierbedarf Deutschlands durch die deutschen 
Produzenten voll zu decken, so könnte diese Mengt 
auf 3 Mill. t jährlich steigen. Wer die katastrophale 
Wirkung kennt, die heute schon durch wenige taus®n 
Tonnen überschüssigen Getreides auf dem Markt aus 
gelöst wird, kann die Bedeutung einer solchen Stei- 


* gerung des Getreidekonsums nicht gering einschätzen. 
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Die Unkosten der privaten Krankenversicherung 


Von Dr. Ernst Leist 


Die privaten Krankenversicherungen lehnen höhere Leistungen an die Ver- 
sicherten mit der Begründung ab, daß die Prämien in der jetzigen Höhe dies 
nicht zuließen. Bei energischer Rationalisierung könnte jedoch ein erheblicher 
Teil der Prämieneinnahmen, der jetzt durch Unkosten aufgezehrt wird, für 
Schadensleistungen freigemacht werden. Für die angespannten Finanzen der 
Kassen sind die hohen Unkosten, nicht die hohen Schäden, verantwortlich. 


Die private Krankönversicherung ist in den letzten 
Tahren für große Teile des Mittelstandes unentbehr- 
lich geworden. Die Prämieneinnahmen zeigen infolge- 
dessen steigende Tendenz. Trotz des Zuwachses an 
Versicherungsverträgen wollen aber die Klagen über 
das Geschäftsgebaren der Kassen nicht verstummen, 
und das Reichsaufsichtsamt wird gegenwärtig wegen 
zahlreicher Beschwerden stark in Anspruch genom- 
men. Die Mehrzahl dieser Beschwerden betrifft eine 
Leistungsverweigerung der Kassen oder unkulante 
Schadenregulierung. Die Versicherungen behaupten, 
bei den heutigen Prämiensätzen zu höheren Leistungen 
nicht imstande zu sein. Geht man in diesem Zusam- 
menhang die Bilanzen der Krankenversicherungen 
durch, so kommt man zu dem Ergebnis, daß sehr wohl 
höhere Leistungen möglich wären, wenn mit größerer 
Energie Unkosten abgebaut würden. Zum Beweis 

dieser Ansicht sind in der folgenden Aufstellung die 
Bilanzen von drei bedeutenden Gesellschaften neben- 
&sandergestellt worden. 

Nach Angabe der Versicherungsgesellschaften war 
das: Jahr 1929. als „Grippejahr“ besonders reich an 
Schäden. Vergleicht man mit den Prämieneinnahmen 
die Schadensleistungen der Jahre 1928 und 1929, so 
sind für das Jahr 1929 keine erhöhten Schadens- 
leistungen festzustellen. Bei der Vereinigten Kranken- 
versicherung sind sogar die Schadensleistungen im 
Verkältnis zum Prämienzuwachs zurückgegangen. Der 
Anteil der geleisteten Schäden an den Prämienein- 
nahmen betrug 1928 65% und 1929 59 Ж. Dagegen 


sind die Unkosten der Vereinigten Krankenversiche- 


rung und der Deutschen Krankenversicherung ganz 


erheblich gestiegen. Bei der Vereinigten Krankenver“ 
sicherung wuchsen sie — abgesehen von der Schadens” 
reserve und Versichertendividende — von 5 Mill. RM 
auf 9 Mill. RM, also um 80%. Die reinen Verwaltungs 
unkosten, einschließlich der Provisionen, haben sie 

sogar um 90 % erhöht, bei einem Prämienzuwachs vo” 
nur 16%. Diese Zahlen werden leicht modifiziert 
wenn man berücksichtigt, daß im Jahre 1928 in der 
Position „Geleistete Schäden“ auch die Schadenregt" 


Vermögensbilanz 1929 


(RM) Vereinigte | Leipziger | Deutsche 

Eingezahltes Aktienkapital ...... 1 250 000 _ 500 000 
Resteinzahlungspllicht ...........- 3750000 | — 1 500 000 
Reserven einschl. Schad.-Res. .... 2 900 000 | 2 750 000 1 280 452 
Rückstellungen: 

a) für Gewinnbeteiligung ...... | 2320358 | 400000 | 1 100.000 

b) sonstige Rücklagen .......... -- | -= 299 18 
Eet leben ee 2378229 | 296590 369 245 
Grundbesitz 1 550 000 | 762 053 661 
Hypotheken ... 862 549 | 1 080 976 454 200 
Effekten ..... 4 1174 804 | 371 668 47 480 
Bankguthaben 452 949 629 278 996 654 
Beteiligung Sé 335 500 _ bes 
Kurzfrist. verbriefte Ford. ........ == _ 416 555 


lierungskosten enthalten sind. Auf jeden Fall bleibt 
der hohe Anteil der Unkosten an den Prämieneinnab- 
men. Diese Zahlen sollten zu denken geben; insbeson- 
dere sollte das Reichsaufsichtsamt an dieser Entwick- 
lung nicht achtlos vorübergehen. Infolge ihrer ster- 
genden Unkosten war die Gesellschaft nicht in de! 
Lage, aus ihrem Überschuß mehr als 25000 RM der 
Schadensreserve zuzuführen; zur Reservebildung 
konnte also noch nicht einmal ein Tausendstel der 
Prämieneinnahmen verwandt werden, obwohl in der 
Bilanz für 1929 nur 59% der Prämieneinnahmen für 


"Schäden ausgegeben wurden. 
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Geminn- und Verlust-Rechnung 1928/29 


| Vereinigte Krankenversicherungs-AG Leipziger Fürsorge Deutsche Krankenversicherung 
ваз зе т.а T |) d Г к = 
| 1928 1929 Les 1928 1929 Ba 1928 1929 Е 
Kom EE = go asgi GU TARR 
Bo Беан е5 га БЕ А RI El, Se 
к-с: ка w Ri ne оно х Ё 
вм. КЕ ам Beëczn вм тм отеды ам шош Ем азда 
Eechen | % (oa % % Ia % a | % 
2 Ge nien-Einnahmen МЕ 04 844 560| 100 |28 es 519] 100 | 116 |15 511 128) 100 | 16 527 497| 100 | 107 | 3933 717j 100 | 8057 720 100 | 205 
3, istete Schäden ........... 1) 15 082 4561 63 |17 085 229| __ 59 109 || 11 730 553 77 |12758 228 77 108 [1) 1 230 601 31 | 2615 120 * 5008215 
E zwischen Präm.-Ein- | | | H 
КЕ ст; und geleisteten $сһй#деп| 9 162104 37 |11807590 41 | 129 | 5580 575 23| 3 769 2691 23 | 105 | 2703116] 69 | 5442604 68 | 201 
\ эте Einnahmen aus Zinsen, | 
en und Gebühren .......... 251 992) 1 | 0) 540 91512 | 215 | 8) 558 953 4 110) 310 757 2 56 147 277) 4 11) 157 294 __2! 107 
д 9414 096| 58 |12 348505 o 151 | 4159528 27 | 4080020 25] 99 | 2 850393) 73 | 559989%8 20 | 196. 
ти) Reine Verwaltungskosten ein- | 
Schiteßlich Provision und | | | 
b) Ee adensregulierungskosten 2) 4 490 903| 18] 845456 29) 188 | 3 076215) 20| 3314 377] 20 | 108 |2)1 612 719] 41 | 3422247 42 | 212 
с) КаЧепв-Кезегуеп ызы. 2 500 000 9 | а) 25 000; 0,09 1 660 000) 4 400000) 2| 61 | 7) 453 021] 12 | з) 553 841 71.118 
E ekstellung für Versicher- | 
d) Ur йене dibh. il.i 3) 1 705 423 7 5)3 234 189 11 190 | 250 000 2 150 000 і 60 521 049} 13 1 100 Bi 14| 21 
pr enz Rückversicherungs- | 
она а ЗУ АДАМ 664 155) sl оволоп 1! Aal 1036201 1 91 692] 1! 88 i a E — | – 
Жүке Unkosten einschl. 
т schreibungen, Kursver- i 
n dEr Чам, i 90405| 0,4) 275 769) 1j 505 40340 0,5 | 100002] + | 248} 11168) з) 439089) Gj] 395 
ААР E SC 19210 06 88 960 0,5 | 54 9 355 0,06 25 955| 0,1 | 256 | 151918] 4 104 718] 1] 69 
"Ae a 9414096} 38 (us 348505 43| 131 | 4139528. 271 4080020 251 99 2850 393) 75 | 5 599 8981 70 196 
1 H e fi 
Bilan? Einschl, Schadensregulierungskosten, — 2) Ausschl. Schadensregulierungskosten. — 2) Einschl. RM 383 909 Sonderleistungsfonds, die im der 
Gewin 929 fehlen. — 4) Außer RM 2 875 000 Vortzag aus 1928, — 5) in die Vermögensbilanz nur RM 2 320 358 eingesetzt. — ©) Einschl. RM 35 011 
trag т aus 1928. — ?) Nach Abzug der vorjährigen Schadensreserve von RM 90 000. — 8) Einschl. Sonder- u, Katastrophenreserve. — ®) Vor- 
Уог{тд 27 RM 165 051, Kapitalertirag RM 118 446, Beitragsrückstand RM 265 717. — 1°) Einschl. Gewinnvortrag von RM 9355. — 11) Einsehl. Gewinn- 
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lin noch stärkeres Mißverhältnis zwischen Prämien- 
ünahmen und Schadensleistung zeigt die Bilanz der 
ешзсһеп Krankenoersicherung. Der Anteil an der 
i rämieneinnahme betrug 1928 31%, 1929 32%; 
‚“eservebildung und Unkosten erforderten rund 70 %. 
lese Zahlen sind der beste Beweis für die Möglich- 
a erhöhter Leistungen. 
SH der Leipziger Fürsorge sind ‚die Verhältnisse 
рут ‚so kraß. Die Gesellschaft hat in beiden Jahren 
< #0 ihrer Prämieneinnahme für Schäden ausgegeben. 
uch diese Zahlen lassen sich gewiß noch verbessern. 
de thin zeigt die Bilanz der Gesellschaft, die sich 
rch ruhige Arbeit auszeichnet, einen soliden Aufbau. 
ob ie Vermögensanlage dieser Gesellschaft macht 
м enfalls einen recht guten Eindruck. Sie weist 
Seringe Außenstände, wenig Effekten, dafür aber 
{ ет KButhaben, Hypotheken und Grundbesitz aus. Bei 
ei d ereinigten Krankenversicherung fallen hingegen 
auf en Außenstände und der große Effektenbssitz 
Um “fekten sind gegenwärtig eine nicht unter allen 
mständen risikofreie Vermögensanlage; es wäre 
Samui 


interessant, wenn man erführe, zu welchem Kurs die 
Effekten eingesetzt sind. 
Zusammenfassend ist zu bemerken, daß die privaten 
Krankenversicherungen sich vor allem bemühen 
müssen, ihre hohen Unkosten zu vermindern. Auf 
keinen Fall dürfen, ohne daß das Reichsaufsichtsamt 
einschreitet, in der nächsten Bilanz wieder derartige 
Unkostensätze ohne genaue Erklärung auftauchen. 
Nicht zuletzt infolge der hohen Unkosten mußte die 
„Vereinigte“ bereits ihre Versichertendividende von 
sechs auf vier Monatsprämien herabsetzen. Ein 
schlechtes Ergebnis für diejenigen Versicherten, die 
die Gesellschaft im vergangenen Jahr nicht in An- 
spruch genommen haben. Man sollte sich hüten, durch 
derartige Enttäuschungen den Versicherten den 
Anreiz zu nehmen, kleinere Schäden nicht anzumelden. 
Bei ernster Zusammenarbeit der Versicherungs- 
gesellschaften, bei energischer Rationalisierung und 
rücksichtsiosem Abbau der Provisionswirtschaft müs- 
sen sich die Unkostenkonten in ein vernünftiges Ver- 
hältnis zu den Prämieneinnahmen bringen lassen. 
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Die Reichsbank hat am 
Di A 9, Oktober den Diskont 
кз skonterhöhung wieder erhöhen müssen. 
N Tg Sie hat den Banksatz 
Gegen a ein volles Prozent, von 4 auf 5 %, herauf- 
e ? in der Hoffnung, dadurch hemmend auf den 
Ken aus Deutschland einzuwirken. Die 
ҮН S abziehungen des Auslands und die Flucht des 
dreii “ү Kapitals haben die Reichsbank in den 
Вазе alb Wochen, die seit der Reichstagswahl ver- 
gekost ыш für etwa 700 Mill. RM Gold und Devisen 
go Dës ‚ und wenn auch noch ein stattlicher Rückhalt 
som оа 2750 Mill. Gold und Devisen vorhanden ist, 
ER. te die Reichsbank doch bei dem Tempo der 
Isenabflüsse rechtzeitig bremsen. Die Erfahrungen, 


die sie im Mai 1929 machte, haben die Reichsbank 
darüber belehrt, daß diskontpolitische Maßnahmen, 
wenn sie noch eine Wirkung haben sollen, bei einer 
Erschütterung des Vertrauens nicht bis zum letzten 
Augenblick aufgeschoben werden dürfen. Damals 
hatte man bis zum 25. April damit gewartet, den am 
12. Januar noch auf 6% % ermäßigten Diskont zu er- 
höhen. Als dann im Ausweis vom 7. Mai die Deckung 
bis hart an die bankgesetzliche Grenze von 40 Prozent 
gesunken war, mußte man zu dem Mittel der Kredit- 
restriktion greifen, um es nicht zu einer Unter- 
deckung der Noten kommen zu lassen, die, wenngleich 
sachlich unbedenklich, dem Mißtrauen gegenüber 
der Stabilität der Währung neue Nahrung gegeben 
hätte, Erst am 2. November ging man daran, den 
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Diskont wieder abzubauen; er wurde auf 7% er- 
mäßigt. Dieser Senkung schlossen sich noch sechs wei- 
tere Reduktionen in Stufen von # % an, bis der Dis- 
kontsatz am 21. Juni 1930 auf 4% gefallen war. Jetzt 
muß der Diskontabbau, der in der Stockung eine 
natürliche Erscheinung ist, zum zweitenmal unter- 
brochen werden. Diese Maßnahme fällt in eine Zeit 
größter internationaler Geldflüssigkeit. Nach der Er- 
höhung auf 5% ist der deutsche Diskont doppelt so 
hoch wie der Banksatz in New York, Paris und in 
der Schweiz, und er liegt 2% über der Rate der Bank 
von England. Die Folgen für die Konjunkturentwick- 
lung liegen auf der Hand. In einem Zeitpunkt, in 
dem für die Wirtschaft mit allen Mitteln eine Un- 
kostensenkung anzustreben ist, erfolgt auf dem Gebiet 
der Zinsbelastung eine neue Kostensteigerung, deren 
Auswirkung durch die automatisch eintretende Er- 
höhung der Debetzinsen der Banken usw. für beinahe 
alle Unternehmungen fühlbar sein wird. Dennoch war 
die Diskonterhöhung zu einer unabweisbaren Not- 
wendigkeit geworden. Ob es gelingt, durch die Kredit- 
verteuerung den Zweck der Maßnahme zu erreichen 
und kurzfristige Auslandsgelder nach Deutschland 
zurückzulocken, inländisches Kapital im Lande zu 
halten und die Devisenankäufe zurückzudämmen, 
muß man abwarten. Der Ausweis der Reichsbank von 
Ende September hatte schon gezeigt, daß seit dem 
Mediotermin etwa in demselben Maße, in dem die 
Gold- und Devisenabziehungen erfolgt waren — im 
Umfange von einer halben Milliarde —, die Aus- 
leihungen der Reichsbank stärker gestiegen sind, als 
sie es normalerweise getan hätten. Man hat sich das 
zum Devisenankauf benötigte Geld durch Rediskon- 
tierungen und Lombardierungen bei der Reichsbank 
beschafft. Namentlich die Banken haben Vorraiskäufe 
in Devisen vorgenommen, um ihre Krisenreserven zu 
stärken. Diese Bestände sollen jetzt durch die Maß- 
nahmen der Reichsbank gelockert werden. Ob das 
gelingt, wird in hohem Maße von der politischen 
Entwicklung abhängen. Gelingt es nicht, so wird 
sie ihre Abwehrmaßnahmen in Kürze verschärfen 
müssen, sei es, daß sie eine weitere Diskonterhöhung 
vornimmt, sei es, daß sie wieder eine Kreditkontingen- 
tierung in mehr oder weniger roher Form durchführt. 


Die Lage der Reichsbank 
würde beträchtlich ег- 
leichtert werden, wenn 
= ss in naher Zeit gelänge, 
den Kredit von 125Mill. $ abzuschließen und aus- 
bezahlt zu erhalten, den das Reich zur teilweisen 
Deckung des Etatdefizits im Jahre 1930/31 aufzu- 
nehmen beabsichtigt. Über diesen Kredit haben be- 
reits Vorverhandlungen mit deutschen und auslän- 
dischen Banken stattgefunden. Ein Konsortium, an 
dem — wie bei der Bevorschussung der Kreuger-An- 
leihe — wiederum das Bankhaus Lee, Higginson 
& Co. in New York führend beteiligt ist, hat sich 
bereit erklärt, den Kredit auf zwei Jahre, mit Rück- 
zahlung in halbjährlichen Abständen, zu dem relativ 
günstigen Zins von 44 % zuzüglich 1% % Provision, 
insgesamt also zu 6%, zu gewähren. Voraussetzung 
ist allerdings, daß die Dotierung des Tilgungsfonds, 
aus dem dieser Kredit und andere schwebende Schul- 
den zurückgezahlt werden, gesichert wird. Erst 
nach Annahme des Finanzprogramms der Regierung 
wird also das Geld ausgezahlt und die Valuta bei 


Der Kredit 
für das Reich 
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der Reichsbank in Mark amgewechselt werden, unter 
entsprechender Stärkung der Deckungsposition. 
Der Kredit wird voraussichtlich zu 90% in Devisen 
ausgezahlt, während die deuischen Banken ihren 
Anteil, der mit 10% in Aussicht genommen ist, ver- 
mutlich in Reichsmark begleichen werden. Die Teil- 
nahme deutscher Banken an dem Kredit erfolgt 
auf ausdrücklichen Wunsch der amerikanischen 
Banken. Das Reichsanleihe-Konsortium ist bereits zu- 
sammengetreten und hat seine Mitwirkung zugesagt. 
Es handelt sich dabei nicht um ein Anleihevermitt- 
lungs-Geschäft, sondern um eine direkte Darlehns- 
gewährung der Banken, für die Kapital aus dem 
breiten Publikum nicht in Anspruch genommen wer- 
den soll. ‘Es ist verständlich, daß selbst ein so be- 
scheidener Kreditbetrag wie die auf Deutschland 
entfallenden 50 Mill. RM im gegenwärtigen Zeit- 
punkt von den Banken nicht leichten Herzens zu- 
gesagt wird. Wie das internationale Konsortium im 
übrigen zusammengesetzt sein wird, ist noch unklar- 
Es ist aber interessant, daß in Frankreich eine Kon- 
ferenz des Ministerpräsidenten mit dem Außen- 
minister und Finanzminister und leitenden Persön- 
lichkeiten der Bank von Frankreich stattgefunden 
hat, die sich mit „Kreditoperationen für das Aus- 
land“ zu befassen hatte. Ob es sich dabei um die 
Kreditgewährung an Italien gehandelt hat, von der 
seit einiger Zeit die Rede ist, oder ob auch die Mög- 
lichkeit eines Kredits für Deutschland erwogen 
wurde, ist nicht bekannt geworden. Man scheint 
sich jedenfalls in maßgebenden französischen Krei- 
sen mit dem Gedanken zu beschäftigen, wie das 
Gläubigerland dem Schuldnerland über seine schwie- 
tigen wirtschaftlichen und finanziellen Verhältnisse 
hinweghelfen könnte; dabei wird vielleicht nicht 
nur an eine Unterbeteiligung an dem erwähnten 
Kreditgeschäft gedacht. Diese Erwägungen werden 
im selben Zeitpunkt angestellt, in dem französische 
Banken ihre Ausleihungen nach Deutschland zwar 
ohne Verabredung, aber doch systematisch weiter 
verringern, nachdem schon seit den Wahlen eine 
etwa 50prozentige Kürzung dieser Kredite einge- 
treten ist. 


Als Sonderheft 20 der 
Die deutsche Roggenpolitik Vierteljahrshefte des In- 

in der Sackgasse stituts für Konjunktur- 
forschung (Reimar Hob- 
bing, Berlin 1930) ist eine Arbeit von N. Jasny über 
„Die Zukunft des Roggens“ erschienen, die weit mehr 
enthält, als der Titel erkennen läßt. Tatsächlich stellt 
diese Veröffentlichung eine Generalkritik an der 
deutschen Agrarpolitik der Vor- und Nachkriegszeit 
dar. Die Agrarpolitik, die mit dem Zusammenbrue 
aller seit rund anderthalb Jahren zur Stützung des 
Roggenmarkts durchgeführten Maßnahmen geendet 
hat, wird von Jasny mit einer Exaktheit und auf der 
Grundlage eines Tatsachenmaterials geprüft, wie sie 
bisher auf die Untersuchung dieser Probleme wohl 
noch niemals angewendet wurden. Zunächst wir 
der Nachweis geführt, daß schon die Agrarpolitik 
der Vorkriegszeit die landwirtschaftliche Entwick- 
lung Deutschlands von der des übrigen zivilisierten 
West- und Mitteleuropas loslöste, eine ungesunde Be- 
vorzugung des Getreidebaus herbeiführte und im 
Rahmen des Getreidebaus dem Roggen eine außer- 
ordentliche Vorzugsstellung einräumte,. Diese Dar- 
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legungen gipfeln in der Feststellung, daß das 
RE sche Zollsystem der Vorkriegszeit bei Kriegs- 
usbruch seinem Zusammenbruch nahe war. Die 
amd des Roggenbaus in Deutschland führte zu 
ner ständigen Senkung des Weltmarktpreises für 
пор und gleichzeitig zu einer besonderen Preis- 
Tmäßigung für deutschen Roggen gegenüber dem 
RNEER anderer Provenienzen. Die im Jahre 1905 
lurchgeführte Erhöhung des Zollschutzes und der 
„usfuhrprämien für Roggen war durch die Steige- 
dë der Roggenproduktion im Jahre 1913 schon bei- 
й е wirkungslos geworden. Für die Nachkriegszeit 
AER Jasny zu keiner günstigeren Beurteilung der 
utschen Agrarpolitik. Selbst für den Fall, daß es 
gelingen sollte, für alle Konkurrenzprodukte des 
EH einen hohen Zollschutz einzuführen, sieht er 
Oraus, daß in Kürze die Inlandserzeugung an Kohle- 
SOS derart steigen würde, daß der Zollschutz 
GO ungslos werden müßte. Die Erkenntnis, daß die 
ut sche Agrarpolitik bei ihren Versuchen, das Rog- 
À e em zu lösen, in eine Sackgasse geraten ist, 
ndet ihren deutlichsten Ausdruck in der steten 
SE me der agrarischen Notprogramme, die in 
ann este Tempo einander ablösen. Unerbittlich 
Sé ertet die Logik der wirtschaftlichen Tatsachen 
SECH eine unwirtschaftliche und kostspielige Wirt- 
м а tspolitik, die an vielen Stellen Schaden anrich- 
ж und niemandem auf die Dauer nützt. Diese 
SE: der Fakten wird in dem Buch von Jasny mit 
Gr егег Hand dargestellt. Jasny zeigt, wie der Rog- 
S verbrauch in der ganzen Welt seit rund zwei 
= rhunderten ständig zurückgeht und wie Deutsch- 
неј Schon vor dem Kriege, zum Teil auf Kosten 
Se Weizenbaus, zur Insel einer systematischen 
рано wurde. Die ganze Zwangs- 
geg gkeit der sich hieraus ergebenen Folgen wird in 
iner Arbeit offensichtlich. Sie zieht das Fazit aus 
Sa een agrarpolitischer Feblleistungen. Aus dieser 
m gasse muß heute ein Ausweg gesucht werden, 
тү ge der deutschen Landwirtschaft den Anschluß 
ie weltwirtschaftliche Entwicklung ermöglicht. 


Pam Man schreibt uns: „Der 
N Die Technik Zusammenbruch der Rog- 

er Roggenstützung genstützungsaktion vor 

Fra einigen ‚Wochen legt die 
Heil nahe, ob damit für immer ein grundsätzliches 
ist eil über alle Aktionen ähnlicher Art gesprochen 
E er ob es in erster Linie die technische Anlage 
ei I ist, die an dem Zusammenbruch Schuld 
nk ef da die deutsche Agrarpolitik auch in den 
ж sten Jahren — wenn nicht Jahrzehnten — auf 
дас] ne оше der Getreidepreise be- 
gege sein wird, kann an dieser Frage nicht vorbei- 
К gen werden. Dabei ist zunächst festzustellen, 
a dem Ausfall der gegenwärtigen Roggen- 
Д eh E: statistische Position zu einer Stützungs- 
gesamt nicht ungünstig erschien. Ob man nun den 
B a aufzunehmenden Betrag mit 500 000 t wie 
АЛД Es e ansetzt, oder mit 700 000 t, wie nach den 
ist Su: des Мау (№. 34, S.1567) anzunehmen ist, 
mit Ku ich gleichgültig; in jedem Falle hätte man 
Ri vorhandenen Mitteln einen Ankauf des 
ST usses bewirken können und durch diese 
STE des Angebots den Inlandspreis auf die 
f um den Zollbetrag über den Weltmarktpreis 
n können. Der Grund des Scheiterns der Aktion 


lag also nicht in einem auf die Dauer gesehen über- 
mäßigen Roggenangebot, sondern in der unverständ- 
lichen, jeder vernünftigen Überlegung ins Gesicht 
schlagenden Technik der Stützungsaktion. Die Fest- 
setzung cines Stützungspreises von 187 RM je Tonne, 
zu dem man beliebige Mengen aufnehmen wollte, 
mußte die Folge haben, daß alle Beteiligten, Land- 
wirte wie Händler, diesen Preis als den höchsten 
überhaupt erzielbaren ansahen, da ja das vorhan- 
dene Überangebot von 500—700 000 t in jedem Falle 
eine weitere Preissteigerung verhinderte. ‚Folglich 
wurden nicht nur diese 500—700 000 t, sondern im 
Prinzip alles, was der Landwirt abgeben kann, also 
die für den inneren Verbrauch und für die Ausfuhr 
im Laufe des Jahres gebrauchten Roggenmengen der 
Stützungsstelle angeboten. Gleichzeitig aber ver- 
schwanden alle anderen Käufer, der Getreidegroß- 
handel wie die Mühlen, vom Markt, da natürlich nie- 
mand Neigung hatte, zum höchsten Preis zu kaufen. 
Der Fehler lag also in der unüberlegten Vermischung 
zweier verschiedener Aktionen: einmal handelt es 
sich darum, durch Ankauf von 500—700 000 t das 
Roggenangebot so zu verringern, daß sich, gleich- 
gültig zu welchem Preis der Ankauf erfolgt war, 
doch im Laufe des Jahres ein vernünftiger Roggen- 
preis ergeben mußte. Sodann aber wollte man, um 
zu verhindern, daß sich ein so erhöhter Roggenpreis 
erst in späteren Monaten zum alleinigen Nutzen des 
Händlers zeigte, bereits die Preise unmittelbar nach 
der Ernie, die für den Landwirt maßgebend sind, 
stützen und setzte deshalb einen fixen Stützungspreis 
fest, statt unter der Hand 500—700 000 t zum Markt- 
preise anzukaufen. Warum diese zweite Aktion 
scheitern mußte, ist schon ausgeführt. Es wäre 
besser gewesen, man hätte auf sie verzichtet (abge- 
sehen von gelegentlichen geschickten, möglichst indi- 
rekten Interventionen, wie sie etwa eine Großbank 
an der Effektenbörse vorzunehmen pflegt) und da- 
für durch Bereitstellung von Kreditmitteln für die 
Landwirtschaft und den Handel das Angebot un- 
mittelbar nach der Ernte verringert und die Nach- 
frage erhöht. Es wäre freilich auch der Mühe wert, 
unter Berücksichtigung aller Momente an die Aus- 
arbeitung eines Stützungsschemas zu gehen, das die 
verderblichen Mängel der jetzigen Aktion vermiede. 
Folgendes Schema wollen wir, nur der Anregung 
halber, hier zur Diskussion stellen: Die Stützungs- 
stelle, die einen bestimmten Betrag von Roggen anzu- 
nehmen wünscht, kauft diesen nicht mährend der 
Börse, sondern nach der Börse, zu einem Preis, der 
um etwa 50:Rpf jeTonne unter dem niedrigsten an dem 
betreffenden Tage erzielten Börsenpreis liegt und 
— Ыз zur Erreichung des Gesamtkontingents — in 
einer Menge, die den Umsatz des betreffenden Tages 
nicht übersteigt (wird ihr mehr angeboten, so wer- 
den die Offerten in der Reihenfolge ihres zeitlichen 
Eingangs berücksichtigt). Kein Spekulant kann sich 
auf Kosten der Stützungsaktion dann bereichern, 
weil ihr Preis stets unter dem Marktpreis bleibt. 
Andererseits haben alle Beteiligten ein Interesse 
daran, durch Zurückhalten des Angebots und durch 
reichliche Nachfrage den Börsenpreis hochzuhal- 
ten, um dann an die Stützungsstelle zu günstigen 
Preisen verkaufen zu können (natürlich bleibt es 
wünschenswert, ihnen diese Haltung durch Kredit- 
gewährung zu erleichtern). Auf diese Weise würde 
eine allmähliche Abwicklung der Ernten gewähr- 
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leistet werden und wahrscheinlich schon dem Land- 
wirt der Preis zugute kommen, der sich dadurch er- 
gibt, daß durch Auftreten eines neuen Käufers für 
500—700 000 Е Angebot und Nachfrage in ein ver- 


hältnismäßig vernünftiges Gleichgewicht gesetzt 
worden sind.“ 


Im Rahmen des gesam- 
ten  Landwirtschaftskre- 
dits spielt der Personal- 
kredit nur eine verhält- 
nismäßig bescheidene Rolle. Aber die Tatsache, daß 
er — theoretisch — die beweglichste Form der Dar- 
lehnshergabe darstellt, macht Vorgänge auf diesem 
Sondergebiet besonders kennzeichnend: unter diesem 
Gesichtswinkel kann man es verstehen, daß die 
großlandwirtschaftliche Presse an eine Meldung, die 
Deutsche Rentenbank-Kreditanstalt habe ihre Per- 
sonalkredite verlängert, die F orderung knüpft, nun 
solle auch die Preußenkasse bei ihren (in gleicher 
Form gegebenen) Düngemittel-Krediten dasselbe 
tun. Aber die Forderung ist unberechtigt, denn die 
beiden Gruppen von Darlehen sind in ihrem Wesen 
recht verschieden. Es wird sich bei den sogenannten 
Personalkrediten der Rentenbank-Kreditanstalt um 
schätzungsweise 160 Mill. RM handeln, aber von 
diesem Betrage stellt kaum mehr als ein Viertel wirk- 
lich junge, nämlich diesjährige Erntefinanzierungs- 
kredite dar, während der Rest überwiegend noch 
aus den ersten großen Darlehenseinpumpungen in die 
deutsche Landwirtschaft während der Jahre 1924-25 
stammen dürfte, seinen Namen also eigentlich zu 
Unrecht trägt; die Rentenbank-Kreditanstalt hat die 
Kontingente ihrer Darlehensnehmer (vgl. unten, 
auch die Preußenkasse gehört dazu) ja bereits mehr- 
fach verlängert. Sie hat sich auch in dem noch nicht 
erledigten Gesetzentwurf im Rahmen des Оѕірго- 
gramms das Recht zur Gewährung von Personal- 
kredit auf weitere fünf Jahre verlängern lassen. — Ein 
Personalkredit, der, wie die geschilderten, das Alter 
von fünf oder sechs Jahren erreicht hat, ist völlig fest- 
gefroren und ‚von einem unkündbaren Realkredit 
höchstens durch seine schlechtere Sicherung unter- 
schieden. So ist die Verlängerung dieser Darlehen 
zum guten Teil wohl einfach eine Folge der Unmög- 
lichkeit, sie hereinzubekommen, vielleicht sogar des 
Wunsches, die kommende Bilanz nicht durch große 
Beträge uneinbringlicher Schulden zu verunschönen, 
sondern an deren Stelle lieber Schulden zweifelhaf- 
ter Einbringlichkeit mit vollen oder fast vollen Be- 
trägen einzusetzen. Es ist sogar keineswegs sicher, 
daß es möglich wäre, die oben erwähnten Ernte- 
finanzierungskredite hereinzubringen. Sie sind zum 
großen Teil über Getreidekreditbanken, Girozen- 
tralen, Landesbanken usw. gelaufen, und es scheint, 
als ob die früheren Erfahrungen diese Institute nicht 
derart vorsichtig gemacht hätten, wie es eigentlich 
notwendig gewesen wäre. Nun könnte man sich vor- 
stellen, daß diese Institute selbst für ihre derzeit 
nicht zahlungswilligen oder zahlungsfähigen Schuld- 
ner einsprängen, aber damit wären einmal die Kre- 
dite nicht aus der Welt geschafft, und zum anderen 
würde ein derartiges Verhalten vielen von diesen 
Instituten wahrscheinlich nicht ganz leicht fallen. — 
Die Preußenkasse ist durch die Erfahrungen der 
Jahre 1925—27 in der Hergabe von Personalkrediten 
außerordentlich vorsichtig geworden, und ihre viel 
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angefeindete Betriebskontrolle scheint nach den Be- 
obachtungen der letzten Zeit tatsächlich dafür zu 
sorgen, daß Darlehen nur noch selten einfrieren. Es 
handelt sich bei ihr um insgesamt rund 100 Mill. RM, 
die in diesem Frühjahr fast ausschließlich gegen 
Dreimonatswechsel über die Genossenschaften zum 
darlehensweisen Düngerbezug herausgelegt wurden- 
Diese Wechsel waren den Bedingungen nach bis 
zweimal verlängerungsfähig, allerdings nicht über 
Mitte Dezember des laufenden Jahres hinaus. Ein 
bescheidener Teil der Beträge, — man wird ihn auf 
10—12 % schätzen können — dürfte bereits herein- 
gekommen sein, und es liegt sachlich durchaus kein 
Grund vor, anzunehmen, daß ein irgendwie ins Ge- 
wicht fallender Teil des Restes ernsthaft in Verzug 
kommen würde. Sicherlich müßten Einzelfälle unter- 
sucht und entsprechend behandelt werden, aber 
grundsätzlich wird man einen Düngerkredit auf die 
gleiche Stufe stellen müssen, wie irgendeinen ande- 
ren länger befristeten Konsumkredit. Der Sr: 
Веге Teil des Düngers, der in den Acker kommt, 
wirkt im ersten Jahr: würde man die ihm ent- 
sprechenden Darlehnsbeträge länger laufen lassen, 
so käme das darauf hinaus, die Abzahlungsraten für 
einen Anzug auf die Zeit zu verlegen, іп der er Dë 
reits unbrauchbar geworden ist. Die Preußenkass® 
hat durchaus recht, wenn sie diesen Weg nicht gehen 
will, und man wird eher feststellen müssen, daß die 
Grundsätze der Rentenbank-Kreditanstalt von den 
überlieferten des Bankgewerbes zuungunsten dieses 
Unternehmens abweichen. 


Nach unbestätigten, abe! 
auch nicht dementiertet 
Pressemeldungen hat die 
= Reichsregierung beschlos- 
sen, vom 1. April 1951 an die bisherigen Subventions- 
zahlungen an den Siegerländer Erzbergbau einzu- 
stellen. Auch die Mansfeld-Subvention soll angeblich 
nach Ablauf der bis zum Jahresschluß geltenden 
Verträge nicht erneuert werden. In beiden Fällen 
handelt es sich um die Unterstützung von Industrien 
die auf überalterten und annähernd erschöpften 
Rohstoffvorkommen aufgebaut sind und an einer 
inneren Unwirtschaftlichkeit kranken, die seit lan- 
gem dem Ende zutrieb. Zweifellos wird in beiden 
Fällen eine außerordentlich scharfe regionale Krise 
die Folge der Subventionsentziehung sein, und ег 
hebliche öffentliche Aufwendungen werden einsetze? 
müssen. Es ist zu befürchten, daß nach diesen Berg- 
baugebieten in absehbarer Zeit auch der niederschle- 
sische Bergbau zum Erliegen kommt, der ja 10 
wesentlichen seinen Fortbestand ebenfalls einer 
staatlichen Subvention verdankt. Man hat in dem 
Abbau der Eisen- und Kupfererz-Subventionen еш 
grundsätzliche Wendung der deutschen Subventions- 
politik erblicken wollen. Wir fürchten, daß Чад 
die Tragweite der neuerdings beschlossenen Ma ` 
nahmen erheblich überschätzt wird. Was das Sieger 
land betrifft, so soll angeblich Preußen eine andere 
Haltung als das Reich einnehmen. Es besteht also ar 
Möglichkeit, daß hier die Subvention fortgesetzt wird. 
Ebenso muß es fraglich erscheinen, ob nicht Preußen 
auch geneigt sein wird, in Mansfeld weiter helfend 
einzugreifen. Schon aus diesem Grunde käme einem 
Beschluß der Reichsregierung, selbst wenn er end- 
gültig sein sollte, schwerlich die Bedeutung zu, die 


Wendung 
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maa Vielfach beigemessen wird. Außerdem aber ist 
бы, elbar nach dem angeblichen Beschluß der 
kras Sregierung ein Fall bekanntgeworden, der in 
sem Widerspruch zu einem etwaigen Abbau der 
R ion onen steht. Vor einigen Jahren hat das 
Stock Interesse des Landmaschinenbaus der 
reich otorpflug AG im Rahmen einer der zahl- 
ù еп anierungen des Unternehmens, das sich einer 
Dann egreiflichen staatlichen Fürsorge erfreut, ein 
jahr ee von 4 Mill RM gewährt. Da das Geschäfts- 
es me erneut mit Verlust abschloß, hat sich das 
т. Dereit gefunden, auf dieses Darlehen größere 
ina 2556 zu gewähren. Zu einem Teil übernahm es 
es „technung auf das Darlehen Aktien, dann kaufte 
Четке Gesellschaft überflüssigen Grundbesitz zu 
eine R, ten Preisen ab, und schließlich bedang es 
nicht entenzahlung aus, welche die Gesellschaft aber 
Wé auf der Passivseite ihrer Bilanz einsetzen kann; 
te muß also wohl annehmen, daß früher oder spä- 
verzich Reich auch auf diese Rentenforderung wird 
der р; ten müssen. Während die Reichsregierung mit 
mit күр Subventionen abbaut, gewährt sie also 
meid]; r Rechten neue Subventionen. Es ist unver- 
зд daß das böse Beispiel des Reichsernährungs- 
übri ums die guten Sitten, auf die sich die 
у Ressorts zu entsinnen beginnen, verdirbt. 
Seine Бе nicht dem Reichsernährungsministerium mit 
t Subventions- und Fondswirtschaft das Hand- 
der $ gelegt ist, wird man wohl kaum einen Abbau 

Subventionspolitik erwarten dürfen. 
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schen dem 15сһесһоз1о- 


der p intergründe 
wakischen Schuhfabri- 


Sta- Verhandlungen 
=——————Є kanten Thomas Bata und 


d 
Cp Preußischen Fiskus über den Verkauf des Wald- 


letze nes bei Klodnitz in Oberschlesien hat in den 
vorger, ochen starken politischen Widerstand her- 
Risch еп, der sich bis zu einem Beschluß des Preu- 
Möge di Staatsrats verdichtete, die Staatsregierung 
ersu ie Verhandlungen abbrechen. Wir halten die 
eh che, fremden Fabrikanten die Niederlassung in 
fehlt land zu erschweren, grundsätzlich für ver- 
die А Jenn es ist ein.unmöglich Ding, sich gegen 
Пвіе ап fremder Unternehmer in Deutschland 
Sprech ehr zu setzen und gleichzeitig die ent- 
Soss 29е Politik des Auslands als verwerflich dar- 
Вар, CH, Allerdings blieb rätselhaft, warum sich 
Sucht Serade den preußischen Staat als Partner aus- 
sen Ge während zweifellos genügend andere Pa: 
Innerh bjekte in Deutschland zu finden ‚wären. 
eh des preußischen Staates konnte sich die 
Misch, de Haltung der deutschen Interessenten ро- 
Реззо voll auswirken, und der Staat als Hoheits- 
Politis konnte an Baťa Sonderbedingungen sozial- 


= Scher Art stellen, an deren Durchsetzung eine 
vatp 


Die Verhandlungen zwi- 


‚ug 
ей 
ste führe n, so braucht er dazu anscheinend — wenig- 
ку die erste Zeit — einen Teil seiner tschecho- 
Recht RE Arbeiter. Er befürchtet wohl mit 
Музы er die Erlaubnis zur Beschäftigung dieser 

em St täfte im Rahmen eines Kaufvertrages mit 

>taat erhalten könnte, nicht aber nach Erwerb 
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eines privaten Grundstücks; denn dann würde sich 
der Widerstand der deutschen Interessenten auf die 
Genehmigung zur Beschäftigung tschechischer Ar- 
beiter konzentrieren. Die „Bedingung“, nur 10% 
ausländische Arbeiter und auch diese nur für ein 
Jahr in dem deutschen Betrieb zu beschäftigen, 
kann also in Wirklichkeit ein Entgegenkommen 
gegenüber Bata darstellen. Nach neueren Nachrich- 
ten haben sich aber im Hintergrund der Unterhand- 
lungen zwischen Bat’a und dem preußischen Staat 
noch andere Dinge abgespielt: Der Erlös des Ver- 
kaufs und die Verringerung des fiskalischen Wald- 
bestandes durch den Verkauf an Bat’a sollen als 
Finanzierungsquelle und als Rechtfertigung dafür 
dienen, daß der Staat ein anderes Waldgelände in 
Oberschlesien erwirbt. Wenn es sich dabei um ein 
einfaches Kaufgeschäft handelte, wäre nichts da- 
gegen einzuwenden. Tatsächlich scheint jedoch der 
Sinn des Geschäfts ein anderer zu sein: die Sanie- 
rung des Grafen Praschma. Im vorigen Jahr hat 
Graf Praschma den Waldbestand der Herrschaft 
Tillowitz (rund 30 000 Morgen) erworben, um durch 
Verkauf der Holzbestände seinen wirtschaftlichen 
Zusammenbruch zu vermeiden. Die Käuferin des 
Holzes, die Oberschlesische Holzindustrie GmbH, 
sollte den Kaufpreis, der auf Grund der damaligen 
hohen Holzpreise vereinbart war, im Laufe von 
fünf Jahren je nach der Lieferung ratenweise ab- 
zahlen. Sie geriet aber kurz nach Vertragsabschluß 
in Zahlungsschwierigkeiten, und nun müßte auch 
Graf Praschma den Konkurs anmelden, falls sich 
nicht der preußische Staat, der allein als Kontrahent 
für derartig große Objekte in Frage kommt, zum 
Ankauf des Waldbestandes entschließt. Innerhalb 
der preußischen Forstbehörden und der politischen 
Parteien machen sich anscheinend starke Einflüsse 
geltend, die auf Abschluß eines derartigen Geschäfts 
dringen. Nun sind für die Bewertung von Wald- 
beständen bei den gegenwärtig schwankenden Holz- 
und Grundstückspreisen dem Schätzer nicht gerade 
enge Grenzen gesetzt. Soll der Zweck des Geschäfts, 
die Sanierung der gräflichen Finanzen, erreicht 
werden, so wird der Kaufpreis wahrscheinlich nicht 
niedrig sein. Als Anhaltspunkt könnte der Preis 
dienen, den der Staat bei den Verhandlungen mit 
Bat’a über den Verkauf des Klodnitzschen Waldes zu 
erzielen vermag. Wir sind keine Freunde von Sub- 
ventionen; aber lieber noch ist uns eine offene Sub- 
vention an produktive Unternehmungen als eine 
derart verschleierte Unterstützung einer Privatperson, 
und sei sie auch noch so einflußreich. Hoffentlich 
kann die preußische Staatsregierung diesen Tat- 
bestand dementieren. Kann sie es nicht, so ist die 
Zähigkeit erklärt, mit der sie trotz des starken 
politischen Widerstandes an den Kaufverhandlungen 
mit Bat’a bis auf den heutigen Tag festzuhalten 
scheint. 


Der große Zusammen. 
schlof im deutschen 
Hypoihekenbankgewerbe Hypothekenbankgewerbe, 
E dessen Umrisse sich schon 
seit einigen Monaten abzeichnen, soll nunmehr in 
seiner ersten Etappe verwirklicht werden. Die Trans- 
aktionen, die zunächst beabsichtigt sind, gehen auf 
eine enge Verbindung der Preußische Central-Boden- 
kredit- und Pfandbrief-Bank AG mit der Gemein- 
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schaftsgruppe deutscher Hypothekenbanken hinaus. 
Damit schließen sich zwei Gruppen zusammen, die 
schon bisher die übrigen privaten Hypothekenban- 
ken bei weitem überragten. Die Preußische Central- 
Bodenkredit- und Pfandbrief-Bank ist das Produkt 
von vier erst kurze Zeit zurückliegenden Fusionen. 
Im Jahre 1927 nahm die Preußische Pfandbriefbank 
die Roggenrentenbank auf. Im Juni 1929 vereinigte 
sie sich mit der Preußischen Hypothekenbank, be- 
reits im Februar dieses Jahres folgte als dritte und 
größte Fusion die Vereinigung mit der Preußischen 
Central-Bodenkredit AG und schließlich im Juni die 
Aufnahme der notleidenden Gothaer Grunderedit- 
Bank. Während dieses Institut also in den letzten 
Jahren einer fortgesetzten Umwandlung unterlag, 
hat sich an der Form der „Gemeinschaftsgruppe“, 
jener vor etwa zehn Jahren gegründeten Interessen- 
gemeinschaft von acht Hypothekenbanken aus allen 
Teilen des Reichs, seit ihrem Bestehen nicht viel ge- 
ändert. Diese Gruppe war konservativer. Sie hat be- 
wußt an einer lockeren Gemeinschaft festgehalten 
und diese seither auch nicht durch den Zutritt wei- 
terer Mitglieder erweitert, obwohl sich dazu manche 
Gelegenheit bot. Die Vereinigung der beiden Grup- 
pen ließ sich also nur durch eine Synthese der von 
beiden Seiten als opportun empfundenen Zusammen- 
schlußformen ermöglichen. Demgemäß erfolgt keine 
Generalfusion. Vielmehr bleibt die Form der Inter- 
essengemeinschaft grundsätzlich erhalten, aber diese 
Interessengemeinschaft wird ergänzt durch regionale 
Fusionen. Die künftig „Centralbodenkredit AG“ 
firmierende Preußische Central-Bodenkredit- und 
Pfandbrief-Bank AG tritt der ` Gemeinschafte, 
gruppe bei, nachdem sie vorher zwei Mit- 
glieder dieser Gruppe, die Schlesische Boden- 
Credit-Actien-Bank in Breslau und die Preußische 
Boden-Credit-Actien-Bank in Berlin, aufgenommen 
hat. Dabei werden für je 6000 RM Aktien dieser bei- 
den Institute 5000 RM Centralboden-Aktien ange- 
boten, was ungefähr der letzten Börsenbewertung 
entspricht. Gleichzeitig vereinigen sich die beiden 
thüringischen Stützpunkte der Gemeinschaftsgruppe, 
die Meininger Hypothekenbank und die Nord- 
deutsche Grund-Credit-Bank in Weimar, und schließ- 
lich soll in Frankfurt die seither außerhalb der Ge- 
meinschaftsgruppe stehende Frankfurter Hypothe- 
kenbank die Frankfurter Pfandbriefbank aufnehmen. 
hier wie dort unter Aktienumtausch im Verhältnis 
von 1:1. Danach wird also die Gemeinschafts- 
gruppe, obwohl zwei neue Banken hinzukommen, 
nur noch sechs anstatt acht Mitglieder zählen. Wenn 
man verschiedenen Versionen, die in der letzten Zeit 
auftauchten, glauben darf, sind mit diesen Trans- 
aktionen noch nicht alle Pläne der Gruppe zum Ab- 
schluß gekommen. Schon jetzt aber entsteht in der 
neuen Gemeinschaftsgruppe ein Gebilde, das dem 
„Credit Foncier“ Frankreichs in mancher Hinsicht 
ähnelt, obwohl allein an privaten Hypothekenban- 
ken einstweilen noch etwa 35 Institute außerhalb 
der Gruppe stehen. Die Banken der alten Gemein- 
schaftsgruppe hatten Ende Juni rund 1500 Mill. RM 
Pfandbriefe und Kommunal-Obligationen ausstehen, 
die Centralboden-Gruppen etwa 1080 Millionen. 
Nach ihrem Zusammengehen werden die Emissionen 
der beiden Gruppen rund 45% des Gesamtumlaufs 
aller privaten Hypothekenbanken repräsentieren. 
Sämtliche privaten und öffentlichen Realkredit- 


institute Deutschlands hatten Ende Juni fast 12 Mi: 
liarden RM emittiert. Auch bei diesem Vergleich e 
scheint der Anteil der neuen Gruppe recht anse 


lich. 


Für die Zusammen 
schlüsse, die ашай 
dieser Neubildung s4 
Hepotbekenbankgewëf: 
vorgenommen werden, ist es kennzeichnend, da Véi 
Kapilalien so niedrig mie möglich gehalten тег 
Dieses Prinzip wurde schon bei den vier Fusion 
aus denen die Preußische Central-Bodenkredit- U ЛГ 
Pfandbrief-Bank hervorging, befolgt. Die Сеп ш 
bodenkredit AG müßte bei Umtausch aller АКЕ 
der fusionierten Institute (Preußenboden 10,25 Mu» 
Schlesische Boden 6,65 Mill. eingezahltes, Кар! 
eigentlich von bisher 36 Mill, auf ein Kapital ber 
49 Mill. RM kommen; in Wirklichkeit wird sie & ге 
nur ein Kapital von 45 Mill. RM aufweisen. в: Д 
offenen Reserven werden mit etwa 37 Mill. et er 
niedriger sein, als sie bei den drei Instituten ^- 
sammen waren. Bei der Fusion der Meininger НУ. 
thekenbank und der Norddeutschen Grund-Cr& =; 
Bank ergäbe eine Addierung der bisherigen АЕ r 
kapitalien eine Summe von 19,3 und Reserven, үлү, 
9,5 Mill. RM. Anstatt dessen werden je 14%: 
Kapital und Reserven in Erscheinung treten, det 
Reserven also um einen Millionenposten aufgeru” ihr 
werden. Die Frankfurter Hypothekenbank w BR sie 
Kapital von 10 nur auf 12 Mill. erhöhen, obwoh ші 
für den Umtausch der Pfandbriefbank-Aktien е8 Zeh 
lich 6 Mill. neue Aktien benötigt. 


Gründe und Wirkungen 
der Zusammenschlüsse 


Die опё 
Reserven sollen nach einer Auffüllung um SCH 
1 Mill. auch hier 100% des Kapitals erreichen. ni 
bei allen diesen Verbindungen vorgenommene yon 
talherabsetzung ist das Ergebnis einer Reihe en- 
Operationen. Den Anstoß zu den jetzigen Zusam. 
schlüssen hatte der Erwerb von etwa 5,5 Mill. hem 
meinschaftsgruppe-Aktien aus ehemals MichaelsC ё 
Besitz gegeben. Dieses Paket ist im wesentlichen у, 
den Banken der Gemeinschaftsgruppe selbst zur" y 
gekauft worden. Daneben wurden teils schon ‘g. 
Jahren, teils erst jetzt weitere Aktien hinzuerwon eis 
Obwohl ein großer Teil dieser Käufe zu einem | den 
erfolgte, der erheblich über рагі lag, tritt Бе! 

jetzt vorgeschlagenen Fusionen keine Verminde 

der offenen Reserven in Erscheinung, sondern — |}. 
der Centralboden abgesehen — sogar eine betr&@ i 
liche Erhöhung. Es wurden also in erheblichem ~ +, 
fang stille Reserven zum Ausgleich des Rüc ka? 
Agios herangezogen. Daß bei der Gemeinse Де 
gruppe, wie bei fast allen Hypothekenbanken, Ел 
stille Reserven vorhanden sein müssen, wußte а e 
schon seit langem. Sie stammen nicht zuletzt 

Aufwertungsgewinnen. Ihr Umfang dürfte s0 die 
sein, daß im Vergleich zum Schmelzwert die für ich 
Aktienrückkäufe angelegten Preise noch ziem den 
günstig waren. Die verbliebenen Aktionäre wi 
sich danach nicht nur einer Erhöhung der 0 ge: 
Reserven erfreuen, sondern es hat sich in der cht 
ihr Subsianzanteil erhöht. Gleichzeitig ermögli e 
die Verkleinerung der Nominalkapitalien hO% x 
Ausschütlungen. DemgemäßR kündigt die neue de 
meinschaftseruppe bereits jetzt für das laufen | 
Jahr eine Dividendenerhöhung um 2 auf 12 % e 
Die in den letzten Wochen eingetretene Erhöhur? 
der Börsenkurse entbehrt also nicht der Berech# 
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a In der Dividendenerhöhung tritt bereits 
akti lauptzweck dieser verwickelten Kapitaltrans- 
T zutage. Die Kapitalverminderung soll 
Чеге Nominaldividenden und trotzdem eine weitere 
a kung der Reserven ermöglichen. Sie dient also 
lich nicht ausschließlich — der Verschönerung 
а ekoration, berechnet offenbar hauptsächlich 
ва as Ausland. Dieses gedenkt man wohl als Ab- 
Zgebiet verstärkt zu bearbeiten. Eine Brücke wird 
Cen die Beteiligung der Kreuger-Gruppe an der 
et = talbodenkredit AG bilden, die nach wie vor 
Hi а 25% betragen und wohl auch in personeller 
üsicht zum Ausdruck kommen wird. Auch in 
We rer Hinsicht hat das Streben nach verstärkter 
rbekraft wahrscheinlich ein Hauptmotiv der Zu- 
sich onschlüsse gebildet. Schon seit langem zeigt 
Ra dak das Publikum die Emissionen der großen 
х redit-Institute bevorzugt. Dieser Vorsprung 
Verst; ei der neuen Gruppe vermutlich noch dadurch 
їй ärkt, daß (nach der Lösung schwieriger Капарее- 
di Sen) alle Großbanken an ihr interessiert sind. Ob 
Zus er Vorsprung andere Hypothekenbanken zum 
* Ainmenschluß in einen „Antiblock“ drängen wird 
Т zum Anschluß an die jetzt gebildete Gruppe, 
Werd man abwarten. Auch Ersparnismöglichkeiten 
sie ED natürlich von dem Zusammenschluß erhofft: 
Fa “erden sich vor allem beim Absatz neuer 
onen bemerkbar machen. Bei bekannten und 
һе tten Emissionen lassen sich die vielfach als zu 
cinse o Pfundenen Absatzbonifikationen am chesten 
Ее] Fänken, Ein Abbau des Direktorenstabs, der 
falls die Unkosten erheblich vermindern 
Sate, ist dagegen offenbar nicht beabsichtigt. Die 
а М. der Gruppe wird eine zwölfköpfige Gemein- 
Sind Bdirektion mit Kollegialsystem bilden. In ihr 
Ьа X; Fraenkel und Dr. Keup von der Pfandbrief- 
» Geheimrat Hartmann von der Gemeinschafts- 


gr 
“рре als führend anzusehen. 


EECHER 
D н 
Ngenügende Senkung 
Е Gummireifenpreise 


Nach langen Verhand- 
lungen und nicht ohne 
Druck von seiten des 
riums п ар / Reichswirtschaftsministe- 
Schlos aben sich jetzt die Reifenindustriellen ent- 
Vom sen, ihre Preise herabzusetzen: Mit Wirkung 
A 1, Oktober sind die Personenwagenreifen 
billig e und die Lastwagenreifen um 10% ver- 
Richt worden. Diese Preissenkung, die hinter den 
al hochgeschraubten Erwartungen weit 
indust bleibt, ist völlig unzureichend. Die Reifen- 
r „ie ist bereits seit vielen Jahren Nutznießerin 
Rohs naltenden Baissebewegung ihrer wichtigsten 
es offe, Seit dem 1. Januar 1950 ist der Listenpreis 
Worde eifenkonditionen-Kartells nicht herabgesetzt 
fan D, obwohl der Gummipreis von fast 8 d zu An- 
Banı es Jahres auf Sie d Ende September und der 
тй Nwollpreis von 17,45 Cents auf 10,65 Cents zu- 
Deiere ist. Da 50 % der Gestehungskosten der 
Baun eifenfabrikation auf Rohgummi, 20% auf 
вепр пе entfallen, wäre eine stärkere Preis- 
jedoch E durchaus am Platze gewesen, Es bedurfte 
tohu erst des Drängens der Öffentlichkeit und der 
die G ngen des Reichswirtschaftsministeriums, bis 
теа nireifen-Fabrikanten die bescheidene Preis- 
die p 102 bewilligt haben. Nachdem sie zunächst 
ihre rage der Gestehungskosten unter Hinweis auf 
angeblich großen Lagerbestände in den Vorder- 


grund geschoben hatten, mußten sie später einsehen, 
dal} dieses Argument nach der jahrelangen Dauer 
der Rohstoffbaisse keinen Eindruck machen kann. 
Sie haben deshalb neue Gründe für ihre merk- 
würdige Preispolitik beizubringen versucht: Sie be- 
haupteten, daß der Rückgang des Bedarfs die Un- 
kosten stark erhöht habe. Dieses Argument stellt 
eine vorsichtige Umschreibung der Tatsache dar, daß 
sich die in der Gummi-Industrie mit großem Auf- 
wand durchgeführte Rationalisierung als verfehlt er- 
wiesen hat. Eine Abwälzung der Kosten dieser Fehl- 
investitionen auf den Konsumenten wird dadurch 
erleichtert, daß ausländische und inländische Fabri- 
kanten durch kartellähnliche Abreden gebunden 
sind. Das Reichswirtschaftsministerium sollte sich 
unter diesen Umständen nicht mit der jetzt abge- 
rungenen geringen Preissenkung zufrieden geben, 
sondern die Kartell-Notverordnung anwenden, zumal 
sich die Rohstoffpreise inzwischen weiter gesenkt 
haben. Vor allen Dingen ist auch zu fordern, daß 
nicht nur die Bruttopreise, sondern auch die Händler- 
raballe abgebaut werden. Denn auch diese sind 
durch das Reifenkonditionen-Kartell zum Teil stark 
überhöht: Die Rabatte schwanken je nach dem 
Umsatz zwischen 25 und 32% %. Die Einhaltung 
dieser Spanne wird den Reifenhändlern durch 
straffe Preisbindungen zur Pflicht gemacht. Dennoch 
haben sich in neuester Zeit zahlreiche Händler über 
diese Bestimmungen hinweggesetzt, indem sie Rabatte 
bis zu 20% gewährten. Fast jeder größere Auto- 
mobilklub kann seinen Mitgliedern Händler nach- 
weisen, bei denen sie einen großen Rabatt auf 
Gummireifen erhalten. Die konditionstreuen Händler 
scheinen sich bereits mit einer Reduktion der Han- 
delsspanne abgefunden zu haben. Sie fordern als 
Gegenleistung lediglich die Aufrechterhaltung der 
Preisbindungen — ein nicht gerechtfertigtes Verlan- 
gen, da die Preisbindungen lediglich dazu dienen 
sollen, die übersetzte Reifenhändlerschaft vor dem 
notwendigen Ausleseprozeß zu bewahren. Im übrigen 
vertröstet man die Konsumenten auf den Beginn des 
Jahres 1931; denn durch die Konstruktion des 
Konditionenkartells, das immer nur auf ein Jahr ab- 
geschlossen wird, soll eine Herabsetzung der Händler- 
rabatte technisch vorerst nicht durchführbar sein. 
Diese Tatsache dürfte aber niemals ein ernsthaftes 
Hindernis für den Preisabbau sein. 


Der Enqu£te-Bericht über 
die Uhrenindustrie ent- 
hält eine privatwirtschaft- 
= liche Empfehlung von 
überraschender Entschiedenheit: er erwartet für die 
deutsche Uhrenindustrie eine Besserung ihrer wirt- 
schaftlichen Lage, die im Bericht — wenn auch mit 
Vorbehalten — durch Rentabilitätszahlen von 3—5 % 
gekennzeichnet wird, nur für den Fall, daß die Fusion 
mindestens der sechs größten Firmen gelingt. Nun ist 
allerdings ein Teil dieses Fusionsprogramms тп den 
letzten Jahren und während der Abfassung des Be- 
richts verwirklicht worden. Drei der beteiligten 
Firmen haben sich im Juli 1927 zu einer Interessen- 
gemeinschaft zusammengeschlossen und im Mai 1950 
zu der Gebr. Junghans AG (Schramberg) fusioniert, 
und auch die beiden nächstgroßen Firmen (die 
Kienzle Uhrenfabriken AG und die Ernst Haller AG) 


stehen seit 1928 in enger Zusammenarbeit. Aber das 


Fusionen 
in der Uhren-Industrie? 


1914 


Programm einer vollständigen Zusammenfassung der 
sechs Großfabriken, die über 60% der deutschen 
Großuhrenerzeugung und einen beträchtlichen Teil 
der Taschenuhrenfabrikation beherrschen, ist schon 
früher vergeblich aufgestellt worden. Positiv dazu 
standen zwar von vornherein die beiden Schram- 
berger Firmen (Junghans und Hamburgisch-Ameri- 
kanische Uhrenfabrik) und das schlesische Unter- 
nehmen (Vereinigte Freiburger), die jetzt in der Gebr. 
Junghans AG zusammengefaßt sind. Aber die drei 
großen Schwenninger Familien - Unternehmungen 
(Kienzle, Haller und Mauthe) wollten ihre Selbstän- 
digkeit nicht an Junghans verlieren, und so konnte 
man sich trotz langer und mühevoller Verhandlungen 
bisher nicht einigen. Die Fusion der Gebr. Junghans 
AG und die Zusammenarbeit von Kienzle und 
Haller haben inzwischen die Zahl der Verhand- 
lungspartner vermindert. Noch immer ist aber der 
hartnäckigste Partner, die Familienfirma Friedrich 
Mauthe GmbH, selbständig geblieben. Es wird inter- 
essant sein zu beobachten, ob die Empfehlungen des 
Enqu£te-Ausschusses eine stärkere Wirkung zu er- 
zielen vermögen als die Überlegungen der Fabrikan- 
ten unter sich und mit ihren Bankfreunden. Die Er- 
gebnisse der bisherigen Zusammenschlüsse sind frei- 
lich nicht unbedingt überzeugungskräftig. Noch 
immer fehlt es trotz vergrößerten Inlandsabsatzes, 
trotz vermehrter Ausfuhr und trotz hoher Kartell- 
preise an der notwendigen Rentabilität, auch nach 
der weitgehenden und wirkungsvollen Rationalisie- 
rung. Den Kern des Übels erblickt der Enquöte-Aus- 
schuß offenbar in der Existenz einer Unzahl ver- 
schiedener Fabrikate bei jeder Firma. Bei einem ein- 
zelnen Unternehmen wurden allein über 2000 ver- 
schiedene Typen und Sortimente festgestellt, wenn 
auch mit nur 14 verschiedenen Werken! Die Kon- 
kurrenz hat nach Ansicht des Enqu&te- Ausschusses 
bisher eine Verminderung dieser unwirtschaftlichen 
Vielfältigkeit verhindert; deshalb soll eine Gesamt- 
fusion Hilfe bringen. 


Das Reichsaufsichtsamt 
für Privatversicherung hat 
jetzt über die Neptunus 
Assecuranz Compagnie 
ein Zahlungsverbot verhängt. Auch bei der Favag 
war dies seinerzeit geschehen, und zwar in der Ab- 
sicht, den Konkurs zu verhindern und eine ruhige 
Liquidation zu ermöglichen. Im Fall Neptunus hat 
das Amt selbst die Konkurseröffnung beantragt. Die 
Lage der Gesellschaft war völlig verfahren. Ursache 
war zunächst die völlig verfehlte Geschäftspolitik 
der Konzernleitung, die weder auf eine sorgfältige 
Auswahl der Risiken noch auf die Wahrung des 
Prämienniveaus achtete; erschwerend kamen unso- 
lide Finanzierungsmethoden hinzu, die im deutschen 
Versicherungswesen vielen Firmen zum Verhängnis 
geworden ist. Die Aktien der Neptunus liegen zu 
96,4% im Portefeuille der Assecuranz-Union von 
1865 in Hamburg; von den 45 Mill. RM sind aber 
nur 25% eingezahlt worden. Die Muttergesellschaft, 
die inzwischen selbst die Zahlungen einstellen mußte 
(vgl. Nr. 40, S. 1865), ist natürlich nicht mehr in der 
Lage, das Kapital aufzufüllen; auch die beträcht- 
lichen Kredite, die sie bei der Neptunus aufnahm, 
wird sie nur zum Teil zurückzahlen können. Wesent- 
liche Aktiva des Tochterunternehmens sind also nicht 


Konkurs 
der Neptunus Assecuranz 
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mehr verfügbar. Unter diesen Umständen hat das 
Reichsaufsichtsamt nach dem Zusammenbruch der 
Assecuranz-Union zum Schutz der bei der Neptunu® 
— gegen Feuer, Diebstahl, Aufruhr, Glasbruch, 
Wasserschäden usw. — Versicherten eine Bestands- 
übertragung gefordert. Verhandlungen wurden m 
verschiedenen Interessenten aufgenommen, gestat 
teten sich aber sehr schwierig, weil der Wert de 
Neptunus-Geschäfts problematisch ist. Längere Zei 
erwog die Mannheimer Versicherungs-Gesellsch&" 
die Übernahme, zog sich aber zuletzt doch zurück; 
es ist im übrigen auch zweifelhaft, ob sich das Mann 
heimer Unternehmen eine derartige Expansion hä 
leisten können. Eine Entscheidung Каш bis” 
lediglich für das Geschäft der Neptunus Ass® 
curanz im Freistaat Sachsen zustande, das von d p 
Commercial-Union übernommen wurde und = 
sächsischen Versicherten sicherstellt; wie der 168 
liche Bestand verwertet wird, steht noch nicht Ge" 
Im übrigen ist es inzwischen gelungen, die Unt d 
und Haftpflicht-Versicherungsverträge der Janu® 
Hamburger Versicherungs AG, die bekanntlich ере? 
falls zum Konzern der Assecuranz-Union gehört, ef 
potente Hände zu legen; wie bereits im letzten H 
angedeutet (S. 1866), sind sie vom Nordstern über 
nommen worden. 


d Н ‘niget 
Wir schrieben vor einl& 


Zwischenbilanz Monaten, daß zwar d 
ST Panik im Versicherung 


eene zewerbe verhindert "WÉI 
den sei, als nach dem Zusammenbruch der Prof" 
furter Allgemeinen Mitteilungen über schwere 1 
luste in anderen Konzernen an die Öffentlich*® 
drangen, daß es aber große Anstrengungen ko Я 
werde, die enstandenen Schäden in aller Stille = 
bereinigen (Nr. 24, $. 1112). Die Schwierigkeit A 
mit denen ein Teil der deutschen Versicherufn t 


gesellschaften zu kämpfen hat, haben sich aber пу е 
durchweg verbergen lassen. Stellen wir eine he 
lustliste auf: sie beginnt mit der Favag-KatastroP g 
Es folgt die Vaterländische Kredit- Versicherung 
AG in Berlin, die nach Aufdeckung schwerer *, 
luste unter dem Schutz der Hermes Кгейіёуегеїс? 
rungsbank abgewickelt werden mußte; die Spitze” 
organisation des Konzerns, die Vaterländische W 
Rhenania Vereinigte Versicherungsgesellschal 
AG in Elberfeld war zu einer Notfusion mit De? 
Nordstern gezwungen. Danach brach die gë 
deutsche Rückversicherungs AG in München 2058 i 
men. Schließlich mußte die Assecuranz-Union ei 
1865, die Neptunus Assecuranz Co. und die Ja”, 
Hamburger Versicherungs-AG die Zahlungen © 
stellen. Alle diese Fälle haben, so verschieden Д 
einzelnen gestaltet sein mögen, eine Ursache gem® die 
sam: Die Großmannssucht der Verwaltungen; 
eine gewaltsame Expansion trieben, ohne genüg e 
zu beachten, wie morsch die Gebilde waren, I 
errichteten. Von der Sucht gepackt, möglichst 
zum Rang einer Versicherungsgroßmacht аш диб і 
gen und dabei unfähig, das Versicherungsgesch& 
sachgemäß zu betreiben, liefen sich die Усан 
tungen zu einer unvorsichtigen Prämienpolitik, Ai 
Aufnahme neuer, unerprobter Versicherungsart@" 
zu versicherungsfremden Geschäften und gewag": 
Finanzierungskunststücken verleiten. Es soll nicht Wei 
kannt werden, daß sich das Versicherungsgesch® 


e 


al- 
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nach der Stabilisierung unter sehr schwierigen Ver- 
Be entwickeln mußte. Der Konkurrenzkampf 
en arf, der Unkostenetat hoch; die großen Re- 
SN = die vor dem Krieg in jahrzehntelanger Ar- 
geg, ammengetragen worden waren, fehlten. Eine 
Sieg Zahl ‚ deutscher Assekuranzfirmen hat es 
a unter diesen Umständen verstanden, sich durch 
Beet ei Ae Geschäftsgebarung und eine ein- 
halte reie Finanzierung die solide Grundlage zu er- 
шеп, Andere Gesellschaften wären einem Zusam- 
Е Ж? oder wenigstens einer Rekonstruktion 
Schen mn eangen, wenn ihnen nicht gerade im kriti- 
an ugenblick der Zufall dadurch zu Hilfe ge- 
север еп wäre, дай Millionenbeträge aus den frei- 
Ж enen Amerika-Guthaben flüssig geworden 
аце п. Bonuszahlungen aus diesen Guthaben sollten 
Sech außen die schadhaft gewordene Fassade 
we SR, In einer Reihe von Fällen konnten aber 
zur ү йе Amerika-Guthaben noch die im Vergleich 
| orkriegszeit hohen Zinsgewinne die Ausfälle 
водар „cherungsgeschäft z und gar erst bei den 
fe Finanztransaktionen — wettmachen. 
gleich. hafte Bemühungen, die Verluste auszu- 
Die en, führten nur zur Vergrößerung des Defizits. 
bb olge waren schwere Mißbräuche in der Kon- 
le, “anzierung, unstatthafte Bilanzierungsmetho- 
Zei tar im Fall Favag sogar strafbare Vergehen. Eine 
die KS konnten diese Vorgänge verdeckt werden; 
М Si war aber unvermeidlich und wird nun, 
2 ч hoffen ist, zu einer gründlichen Bereinigung 
eutschen Versicherungsgeschäfts führen. 
= 

mn are # male Р 
Ein q Die Schwierigkeiten in 
т "der? Frachtkartell der Südamerika-Fahrt, die 
a Südamerika-Fahtt auf eine Tonnage - Über- 
habe setzung zurückgehen, 
Re n schon lange den Wunsch nach Rationalisierung 
die үү, чеп lassen. Bis zu einem gewissen Grade ist 
f irtschaftlichkeit des Verkehrs durch die Schaf- 
ш der internationalen Südamerika-Pools gehoben 
ziden” (vgl. Nr. 28, S. 1327), allerdings nur in finan- 
jetzt „Hinsicht. Die betriebliche Reorganisation ist 
er durch ein deutsches Fahrplan-Kartell їп die 
Schr geleitet worden. Die deutschen Reedereien sind 
Se stark an der Südamerika-Fahrt interessiert. 
bei der Schaffung der Hapag-Lloyd-Union war 
дец үрен gemacht worden, den Wettbewerb der 
ings en Reedereien untereinander zu regeln, aller- 

Ste ohne Erfolg, da es nicht gelang, die bedeutend- 
Si Ча Чеге im Südamerika-Verkehr, die Hamburg- 
‚ amerikanische Dampfschifffahrts-Gesellschaft, in 

Wu onvention einzubeziehen. Inzwischen hat die 
Баг 98192, unter der die Schiffahrt leidet, die Ham- 
Setzen üd bewogen, sich an den Verhandlungstisch zu 
kallös ie Hapag-Lloyd-Union versuchte eine Radi- 
Бетеп] durchzudrücken; sie schlug einen Betriebs- 
Poolas nafts-Vertrag mit der Hamburg-Süd und eine 
fand CR der Betriebsergebnisse vor. Dieses Projekt 
keit ЧЕ bei der noch immer um ihre Selbständig- 
Man E gen Hamburg-Süd keine Gegenliebe. 
So Кар з schließlich dahin geeinigt, wenigstens 
E H an-Kartell zu errichten, allerdings nur für 
amerika тне nach der Ostküste von Süd- 
1950 am ie Abfahrten werden sich vom 1. Januar 
lei mehr überschneiden und möglichst 
bewerh äkig verteilt werden. Dadurch wird der Wett- 
Tb um die Buchungen nahezu ausgeschaltet. 


eine 


Gleichzeitig hat man einen einschneidenden Ton- 
nage-Abbau eingeleitet. Hapag-Lloyd und Hamburg- 
Süd ziehen je zwei Dampfer mit zusammen 75 000 
Br.Reg.To. aus dem Dienst. Selbstverständlich han- 
delt es sich dabei um ältere Dampfer, deren Renta- 
bilität nicht mehr den Vergleich mit der moderner 
Schiffe aushält. Es fällt auf, daß sich diese Lösung, 
die tatsächlich geeignet erscheint, eine Rationalisic- 
rung des Verkehrs herbeizuführen, nur auf Post- 
dampfer-Dienste erstreckt. Das hat darin seinen 
Grund, daß in der Frachtschiffahrt plötzlich Span- 
nungen zwischen Lloyd und Hamburg-Süd aufge- 
treten sind, die sich zunächst nicht beseitigen ließen. 
Der Lloyd hatte noch vor dem Abschluß der Union 
mit der Hapag ein Pool-Abkommen mit dem Hollän- 
dischen Lloyd für die Südamerika-Fahrt abgeschlos- 
sen. In Ausführung dieses Vertrages mußte der Nord- 
deutsche Lloyd einen Dienst nach Süd-Brasilien ge- 
meinsam mit dem Holland-Lloyd einrichten, denn 
nur unter dieser Bedingung scheint die erneute Sub- 
ventionierung des Holland-Lloyd durch Kommune 
und Staat erfolgt zu sein. Der Norddeutsche Lloyd 
hat zwar versucht, eine Verständigung mit der Ham- 
burg-Süd, die dieses Verkehrsgebiet seit Jahrzehnten 
regelmäßig bedient, herbeizuführen, doch konnte er 
sich nicht dazu bereitfinden, die Forderungen der 
Hamburg-Süd anzunehmen. Infolgedessen hatten die 
Rationalisierungsbestrebungen nur auf dem Gebiei 
der Postdampfer-Linien Erfolg. 


Je stärker die allgemeine 
Wirtschaftsdepression, je 
größer vor allem die Ver- 
= Juste an den Börsen, um 
so rascher sinkt die Nachfrage nach derart aus- 
gesprochenen Luxusgütern wie Diamanten. Die 
ungünstige Lage des Diamantengeschäfts hat dazu 
geführt, daß schon seit einem Jahr — nämlich 
seit dem amerikanischen Börsenkrach vom letzten 
Herbst — zwischen der Regierung der Südafrikani- 
schen Union, dem Londoner Diamantensyndikat und 
den belgischen und holländischen Schleifereien 
schwere Differenzen bestehen. Alle Beteiligten ver- 
suchen zwar mit vieler Mühe, den Streit zu schlich- 
ten oder wenigstens zu mildern; eine durchgreifende 
Besserung der Situation kann aber kaum erwartet 
werden, solange keine Belebung im Absatz eintritt, 
der von einer normalen Höhe von jährlich 14 bis 
15 Mill. £ im Jahre 1930 auf maximal 5 Mill. £, also 
auf ein Drittel, zurückgegangen sein dürfte. Auch 
die Mitte September in Amsterdam abgehaltenen 
Besprechungen zwischen der dortigen Diamanten- 
industrie und dem südafrikanischen Minenminister 
Fourie haben mehr ein Programm zweckdienlicher 
7ukunftsmaßnahmen, als Beschlüsse von sofort mög- 
licher Wirksamkeit gezeitigt. Die namens semer 
Regierung von Minister Fourie abgegebenen Frklä- 
rungen bezogen sich auf folgende Hauptpunkte: Die 
Siüdafrikanische Union teile die Überzeugung aller 
interessierten Kreise, daß eine neue und bessere Über- 
einkunft mit dem Diamantensyndikat getroffen 
werden müsse. Der Fortschritt der Verhandlungen 
mit den Rohdiamantenproduzenten und dem 
Syndikat berechtige zu der Hoffnung auf einen 
baldigen, befriedigenden Abschluß. Die Regierung 
habe neben dem schon seit Jahresbeginn tätigen 
Beratungskoinitees für Diamantenfragen ein neues 
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Amt für die Schätzung der Rohwarenpreise geschaf- 
fen, das im September seine Tätigkeit beginnen 
würde. Sie werde die den südafrikanischen Schleife- 
reien bisher beim Einkauf gewährten Vorteile ein- 
schränken und keine weiteren zubilligen. Die Erzeu- 
gung von Rohdiamanten soll auf die unterste 
vom Gesetz vorgesehene Grenze reduziert werden. 
Aus diesen Erklärungen sind die wichtigsten 
Reibungsmomente zu ersehen. Vor allem bestehen 
Uneinigkeiten in der Frage der Absatzquoten 
zwischen der Union und dem Syndikat (vier süd- 
afrikanische Minengesellschaften, geführt von De 
Beers und zwei Londoner Handelsfirmen), die sich 
besonders seit der Entdeckung enorm ergiebiger Allu- 
viallager zugespitzt haben und noch immer nicht ganz 
bereinigt werden konnten. Die gesetzlich gegebene 
Möglichkeit zur Drosselung der Produktion ist dem 
Syndikat noch nicht hoch genug, doch hat die süd- 
afrikanische Regierung darin ziemlich gebundene 
Hände, weil sie auf die vielen kleineren Schürfer 
Rücksicht nehmen muß. Dadurch werden an die 
Diamond Corporation — die vom Syndikat zu Jah- 
resanfang errichtete Finanzierungsgesellschaft zur 
Einlagerung der Überproduktion — gewaltige An- 
forderungen gestellt. Da der Rohwarenpreis un- 
bedingt aufrechterhalten werden soll, muß die 
Diamond Corporation nicht nur die den Bedarf 
übersteigende, normalerweise erwartete Ausbeute 
von Südafrika und von Außenseitern in anderen 
Ländern, sondern auch die unberechenbare Pro- 
duktion alter und neuer Alluvialfelder aufnehmen, 
so dall der heutige Wert der eingelagerten Ware 
schon auf nahezu 20 Mill. £ beziffert wird. Damit 
könnte die gegenwärtige Nachfrage auf vier Jahre 
voll gedeckt werden. Das Syndikat hat also das 
größte Interesse daran, daß die kontrollierbare Er- 
zeugung nicht nur im eigenen Wirkungskreis, son- 
dern auch durch Änderung der betreffenden Gesetze 
heruntergedrückt wird. In diesem Zusammenhang 
ist es aufgefallen, daß Sir Basil Blackett vor kurzem 
dem Verwaltungsrat von De Beers zugewählt wurde. 
Blackett ist weder Minen- noch Diamantenspezialist, 
aber ein hervorragender Finanz- und Bankfachmann, 
der bei der Vormachtstellung von De Beers in der 
Diamond Corporation dazu berufen sein dürfte, die 
Politik der letzteren neu zu organisieren und zu 
überwachen. Eine Hauptdifferenz zwischen der Süd- 
afrikanischen Regierung und der Schleifindustrie 
in Amsterdam und Antwerpen, nämlich der Ver- 
kauf von Rohware an die eigenen, künstlich ge- 
züchteten Schleifereien in Südafrika zu einem 
wesentlich niedrigerem als dem Marktpreis, ist durch 
die Marktentwicklung teilweise beseitigt worden; 
denn diese Betriebe sind zur Zeit wegen der stillen 
Lage nur wenig beschäftigt. Außerdem soll nach der 
Erklärung von Minister Fourie diese Art der Be- 
vorzugung gänzlich aufgegeben werden. Dennoch 
liegen die Schleifbetriebe in Holland und Belgien 
stark darnieder. Das Syndikat bat zwar die Roh- 
diamantenpreise behaupten können, aber geschlif- 
fene Ware steht doch unter großem Druck, wenn 
auch die dafür erzielten Preise fester sind, als 
man nach der allgemeinen Marktlage annehmen 
sollte. Immerhin haben verringerte Absatzmög- 
lichkeiten und verkleinerte Verdienstspannen dazu 
geführt, daß in Belgien gegenwärtig 50% der 
Schleifarbeiter und in Holland sogar über 75 % ohne 
Beschäftigung sind. In Deutschland sind in den 
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Diamantenschleifereien 50% arbeitslos, im franzo- 
sischen Jura 80%, und in Paris ruht die Industrie 
ganz. Von der Absatzseile her ist noch keine Besse- 
rung eingetreten und für das laufende Jahr au! 
nicht mehr zu erwarten. Die finanzielle Krise 1" 
den Vereinigten Staaten ist noch nicht überwunden. 
Wenn man die dortige Kaufzurückhaltung zu елей 
großen Teil der Unsicherheit des Handels wegen 
einer Ermäßigung des Diamanteneinfuhrzolls 2" 
schrieb, so hat man sich dabei arg verrechnet. w S 
wurde tatsächlich der 15 %ige Wertzoll auf 10" 
Edelsteine ganz aufgehoben und der für geschit? 
von 20 auf 10% gesenkt; aber die Einfuhrfreih® 
von Rohware soll vor allem die amerikanische" 
Schleifereien begünstigen. Dadurch wird die е 
päische Industrie heute schon geschädigt; denn a 
Edelsteinhandel der Vereinigten Staaten Ьеһаир!©» 
die verbilligte Produktion der einheimischen Schlo” 
betriebe abwarten zu wollen — ein willkommen... 
Vorwand bei der gegenwärtigen Lage, au 
Fabrikanten einen Druck auszuüben. 


Wieder einmal ist д 
Schicksaleinesder Glück = 
ritter besiegelt, die Ge 
letzten Jahrzehnt pha” 48 
sievolle Züge ins Reich der Konzerne und Теше 
unternahmen. Hugo Stinnes hat die Reihe angel? ` 
und seine Erfolge haben nicht wenig dazu H. 
getragen, daß im In- und Ausland andere sich ап 
schließen versuchten, meist mit noch mehr Phanta® ý 
und weniger Nüchternheit — meist also mit sch и 
merem Ende. Die Wiener Bosel und Castiglioni 812 
zu nennen, der Belgier Loewenstein, aus РеціѕсШа? 
neben einer ganzen Anzahl kleinerer Konzernmd 
doren vielleicht Alfred Ganz, der Gründer des Маш" 
zer Sichel-Konzerns. Die Erinnerungen, die sich & 
diese Namen knüpfen, rufen sofort eine Assoziaf 
wach: die Inflation. Sie ist in der Tat ein besond 
guter Boden für Faiseure, weil sie es nicht gesta = 
die Rentabilität eines Unternehmens klar zu erken®® 
oder doch zumindest ihre Verschleierung beträchtli@ 
erleichtert. Aber daß es ihrer nicht unbedingt Беда, 


Gualinos Glück und Ende 


land die beiden Formen dieses Gründertyp 
körperten: den überwiegend industriell konstrukt 
der eine, den rein spekulativen der andere. ` қ 
neueste Mitglied dieser Gruppe ist Riccardo Guali 
der Turiner Finanzier, der vor einigen Jahren a il 
wärts als fast der mächtigste italienische Industr? 
galt und nun zum Unglück auch noch den Spott hë 
muß: zur zwangsweisen Abstoßung seiner mel Jei 
geschäftlichen Interessen und seiner aus manche" 
Passion angesammelten privaten Vermögenswef 
auch noch die Beschimpfung in öffentlicher | не 
durch den allmächtigen Duce. Die Inflation Wer 
Gualino vor allem beim Aufbau jenes Unternehm? 
auszunützen verstanden, von dem sein Aufstieg 
Ausgang nahm. Das war nicht etwa sein erster IM Я 
strieller Besitz, eine große Zementfabrik, sondern ‹ ; 
Snia. Sie hat die vier Buchstaben dieses abgekürzt 
Namens dreimal mit verschiedenen Firmennaf 
ausgedeutet und dreimal das Arbeitsgebiet gew 
selt; zuerst war sie eine Reederei, dann eine Сто 
handels-Gesellschaft, ehe sie sich der Kunstseide®” 
Erzeugung zuwandte und mit der neuen Firma au 


jve” 


10. Oktober 1950 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


1917 


EE 


den abgekürzten Namen Snia Viscosa erhielt. 1920 
"Sonn die damals drei Jahre alte Gesellschaft mit 
А т Kunstseidenfabrikation, zunächst in bescheidenem 
"8. Rasch folgte die Expansion. Die Kapazität 
a rde von 1850 kg täglich am Ende des Gründungs- 
tes schon 1922 auf 5900 kg gesteigert und in den 
wel zwei Jahren jedesmal verdoppelt bis auf 
ханета 25 000 kg Ende 1924. Noch zwei Jahre 
"ee dieses progressive Tempo beibehalten werden, 
M Ende 1926 wollte man auf 100000 kg täglich 
WIER: Inzwischen machte aber das Ende der 
i “enischen Inflation die Schuldenlast fühlbar und 
© weitere Finanzierung unmöglich, und die Absatz- 
м E der Kunstseidenindustrie von 1926 ließ trotz 
K Senügender Ausnutzung der bereits erreichten 
Apazität von etwa 45 000 kg die Lagervorräte an- 
Achsen. So kam die Snia in die Hand von Glanzstoff 
a Courtaulds, für die es lohnte, die drohende Ge- 
an, eines internationalen Preisdrucks auf diese Weise 
\Szuschalten, auch wenn sie die Investition in Italien 
im ееп mußten. Gualino war nicht mehr Herr 
zi peuse und desinteressierte sich rasch auch finan- 
Bet Soweit wie möglich. Ehe die genaue Prüfung des 
зш dazu führte, daß der noch von ihm durch- 
Мн tten ersten Sanierung eine zweite folgen mußte, 
7 ег drei Pakete von Snia-Aktien verkauft, eines 
die “n englisches Bankenkonsortium, ein zweites an 
ein, eiden Kunstseidenkonzerne und ein drittes an 
die, deutsche Bankengruppe. Der Form halber ließen 
nisch ländischen Machthaber den angesehenen italie- 
га еп Industriellen bis zum Anfang dieses Jahres 
; räsidium der Snia weiterführen, obwohl sich 
ern deutlicher herausstellte, wie unsolide er das 
sche, ейтеп aufgebläht hatte. Er baute sich inzwi- 
к ж пепе Interessen auf, neue „Konzerne“ und neue 
hr `. Unter seiner Mitwirkung wurde der größte 
U Чет italienischen Schokoladenindustrie in der 
der T vereinigt, die sich in einer Tochtergesellschaft, 
auf almone, ein großes Netz von Detailgeschäften 
groß Че und zeitweise auch die Herrschaft über den 
Abe en schweizerischen Tobler-Konzern anstrebte. 
e ie Schweizer hatten offenbar von der Zusam- 
stäng, Н bald genug und machten sich wieder selbst- 
h ig. Danach ging Gualino daran, die in Italien 
че edeutende Fabrikation von Vermouth zu ver- 
арры in der Firma Cinzano, die mit einer großen 
der SCH Zweigfirmen in Europa und Amerika von 
w nica und der Holding Italiana kontrolliert 
sch pa Diese und eine französische Parallelgesell- 
att, die mit der Pariser Bankfirma Oustric gemein- 
VC errichtete Holding Française, hatte Gualino zur 
iese pung persönlicher Interessen gegründet. Aber 
ме esellschaften kamen nicht mehr zu nennens- 
ihres missionen und mußten deshalb einen Teil 
trolle vesitzes wieder abstoßen, so daß z.B. die Kon- 
een Cinzano nach den Vereinigten Staaten ge- 
pe Mit alledem hatte Gualino noch nicht genug. 
We zeitweise beteiligt ап der von Oustric finan- 
ino 2 ranzösischen Linoleumgesellschaft, der Sar- 
nent Sg inzwischen in den Einflußbereich der Conti- 
led en Linoleum-Union kam, und er erwarb Kunst- 
intern я die ihm zum Aufbau eines weiteren 
Sé ionalen „Trust“, der Salpa, genügten, obwohl 
ШЕ er wenig von ihrer Bewährung gehört hat. 
er wa inanzierung so vieler Unternehmungen hatte 
deren ереп seinen Holdinggesellschaften ein beson- 
€servoir geschaffen: die Spareinlagen einer von 
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S. können unsere 
Angaben nachprüfen: 
Wenn Sie durch eine 
HAUS NEUERBURG- 
Zigarette blasen - ehe 
sie brennt -, so wer- 
den Sie keine Spur 
von Staub bemerken. 


für den Zigarettenfachmann 
war bislang der gelbliche 
Tabakstaub. Sein bitterer 
Geschmack nimmt beim Ver- 
brennen selbst der herrlich- 
sten Macedonenmischung die 
Blüte des Aromas. Er bildet 
sich in allen Stadien der Ver- 
arbeitung immer wieder zum 
Leidwesen aller in Tabak- 
betrieben tätigen Menschen. 
Nachdem Haus Neuerburg 
aber den Kampf gegen den 
Tabakstaub aufgenommen 
hat, strahlen die Räume un- 
serer Fabriken vor Sauber- 
keit. Gleichzeitig wurde den 
Zigaretten, die in staub- 
freien Arbeitssälen hergestellt 
werden, jeder bittere Bei- 
geschmack genommen und 
eine ganz gleichmäßig bren- 
nende Füllung sichergestellt. 


OVERSTOLZ SPE 
RAVENKLAU6PE 


staubfrei 
schmecken niemals bitter ! 
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ihm gegründeten und mit zahlreichen Filialen in 
ländlichen Bezirken Italiens arbeitenden Bank, die 
ihm nach einer Angabe der „Frankfurter Zeitung“ 
nicht weniger als ein Viertel ihrer sämtlichen Ein- 
lagen von einer Milliarde Lire geliehen hat. Von dort 
her erfolgte nun die Aufrollung. Augenscheinlich 
mußte Gualino der Notenbank eröffnen, daß ihm der 
Atem ausgegangen war, und nun hat diese unter Mit- 
wirkung des Staates um der Sparkunden jener Bank 
willen — und wohl um einen offenen Ausbruch eines 
Skandals zu vermeiden — die Schuld Gualinos an 
seine Bank garantiert, wofür er seine ganzen italieni- 
schen Interessen abtreten mußte, mit Ausnahme seiner 
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ursprünglichen Zementfirma, aber unter Einschluf 
seines wertvollen Privatbesitzes: eines prunkvollea 
Schlosses, eines großen Rennstalls und einer hert- 
lichen Sammlung alter Meister, die bereits einer staat“ 
lichen Galerie einverleibt wurden. Ob ihm außerhalb 
Italiens noch etwas verbleibt, ist fraglich. Für Italie® 
ist dieser Zusammenbruch gewiß nicht angenehm: 
denn ihm gingen einige andere italienische Сто 
insolvenzen voraus. Der Zusammenbruch Gualinos 8 
gewiß ein Einzelfall von besonderer Art. Aber К, 
läßt die Frage auftauchen, ob nicht in Italien а 
Weltkrise zur Bereinigung auch noch anderer Бі 
verborgener Schäden führen wird. 


Sanierungsvorschläge bei der NAG genehmigt 


In der Generalversammlung der Nationalen Automobil- 
Gesellschaft (МАС) wurden die hier dargestellten Sanie- 
rungsvorschläge der Verwaltung (vgl. Nr. 58, S. 1769) ange- 
nommen. Die Opposition, die in der Versammlung auftrat, 
gab gegen die Genehmigung der Bilanz und der Gewinn- 
und Verlustrechnung, gegen die Entlastung und die vor- 
gesehenen Sanierungsmaßnahmen Protest zu Protokoll, 
konnte aber die Annahme der Verwaltungsvorschläge nicht 
verhindern. Von den Auskünften, die auf Anfragen aus 
dem Kreis der Aktionäre gegeben wurden, interessiert ins- 
besondere, daß die Verwaltung glaubt, die Berliner Fabrik, 
wenn auch in beschränktem Umfang, aufrechterhalten zu 
können. 


Konzentration in der österreichischen Elektro-Industrie 
Man schreibt uns aus Wien: „An der im übrigen 
schwachen Wiener Börse zeigen seit einigen Wochen die 
Aktien der Ein" AG für Elektrische Industrie eine auf- 
fallende Festigkeit. Die Ursache dieser Bewegung ist end- 
lich ‘bekannt geworden: Es schweben aussichtsreiche 
Verhandlungen zwischen der Österreichische Siemens- 
Schuckert-Werke AG mit dem Mehrheitssyndikat der 
‚Elin‘, nämlich dem Wiener Bank-Verein, der Oster- 
reichischen Eisenbahn-Verkehrs-Anstalt und der Credit- 
Anstalt, über den Ankauf der Aktienmehrheit. Die Frage 
wurde durch eine vor zwei Jahren aufgenommene eng- 
lische Anleihe der Elin ausgelöst, die mit einer Aktien- 
option verbunden ist. Diese Option lautet auf 60 000 Stück 
Elin-Aktien, das sind 1,5 von insgesamt 8,75 Mill. S Aktien- 
kapital, also ein recht ansehnliches Paket. Die englischen 
Besitzer der Obligationen — unter der Führung von Hel- 
bert Wagg — beabsichtigen пип die Option auszuüben, 
zumal sie für die Aktien bereits einen Interessenten ge- 
funden haben: die Österreichische Siemens-Schuckert- 
Werke AG. Diese Gesellschaft will die Elin ganz in ihren 
Besitz bringen und das Paket der Mehrheitsgruppe er- 
werben. Von den vier großen Starkstromgesellschaften 
Österreichs — außer den zwei genannten noch AEG und 
Brown Boveri — ist die ‚Elin‘-Gesellschaft bisher als das 
einzige rein österreichische Unternehmen anzusprechen, 
während die anderen nur Tochtergesellschaften deutscher 
oder schweizerischer Unternehmungen sind. Als solche ist 
die ‚Klin‘ im Gegensatz zu ihren Konkurrenten im Wett- 
bewerb auf den Auslandsmärkten vollkommen frei, ihm 
dankt sie es, daß sie sich nach dem Krieg rasch zu einem 
bedeutenden Unternehmen entwickeln konnte, das zwar 
finanziell nicht gerade sehr stark, aber doch gesund ist 
und gute Erträge abwirft. Wenn trotzdem eine Neigung 
zum Verkauf an Siemens-Schuckert besteht, so liegt dies 
in erster Reihe daran, daß auch Siemens-Schuckert — 
übrigens срепѕо wie die AEG — dem Konzern der Credit- 
Anstalt angehört. Die Transaktion würde also für diese 
Bank nur eine Frleichterung, aber keinen Verlust an indu- 
siriellem Einfluß bedeuten. Sie läge gewiß auch im Inter- 
esse der rationellen Neuordnung der österreichischen Wirt- 
schaft. Für die Credit-Anstalt käme noch hinzu, daß ihr 
die schwierige Aufgabe der Verteilung der elektrotechni- 


schen Aufträge auf drei Konzernunternehmungen еей” 
tert würde. Finanziell wäre der Verkauf ein 80 h 
Geschäft; denn sowohl der Optionspreis von 42 S als аш 
der Preis des Mehrheitspakets — er soll 48 5 für 25 
Nennwert betragen — ergeben einen bedeutenden Ciwa 
gegenüber dem Einstandspreis. Die Siemens-Schuck® 
Werke scheinen vorläufig an eine engere VerschmelzU 
mit der Eli nicht zu denken, insbesondere nicht an © 
Zusammenlegung der Werke.“ 


Zum Tode Richard Pohls his 
Das Berliner Privatbankiergewerbe, das ап еб. 
seines Rückganges an wirtschaftlicher Bedeutung jetzt hat 
führenden Persönlichkeiten dringender bedarf als је рї 
in den letzten Jahren eine ganze Reihe wertvoller Kö in- 
vorzeitig verloren. Männer wie Alfred Jarislowsky;, 
rich Rosenthal, Moritz Lichtenhain und nun auch Ri af; 
Pohl wurden abberufen, lange bevor man berechtigt Lg 
ihre Aufgaben als erfüllt anzusehen. In einer Zeit, M 7. 
im Bankgewerbe wie überall ein Mangel an Führerpe!®‘ 
lichkeiten deutlich hervortritt, ist es doppelt ѕсһтег2 
wenn Persönlichkeiten, die Führer zu werden verspra@ i, 
oder die eine Führerstellung innehatten, vorzeitig ai 
scheiden. Die Stellung Pohls als Bankier war eigena" ep 
Seine Firma Hardy & Co. GmbH gehört zu den were 
Unternehmungen, die, ohne den Privatbankcharakter Kä 
die Unabhängigkeit aufzugeben, ihre wirtschaftliche e 
deutung nicht nur zu erhalten, sondern sogar пос 
zuweiten vermochten. Ungeachtet der bestehenden er 
ziehungen zu großen Instituten, namentlich zur pres 
Bank, ist man nicht berechtigt, die Hardy & Co. G ken 
auf eine Stufe zu stellen mit sonstigen von СгоЙЬа? e 
kommandierten Bankfirmen, denn durch vorsichtige А iet 
wahl und vorsichtige Abstufung der Anteilsverteilung fi 
es der Firma gelungen, Selbständigkeit mit wirtsch® р 
lichem Rückhalt zu vereinen und ein Geschäft zu H 
wickeln, das mit seiner Internationalität und auf 
уоп. Verbindungen zu wichtigen Provinzinstituten 30 | 
Barmer Bankverein), zu mittleren Industriefirmen `": 
Warenhauskonzernen seine Eigenart hat. In dieser Ёё ge 
art der Firma ist es auch begründet, daß sie in der J 
war, bei fortschreitender Depression frühzeitig 3 
Engagements zu verkleinern und ihre Liquidität ZU gere 
stärken. Bis auf einen Fall (Favag) blieben ihr grö it 
Verluste deshalb erspart. Richard Pohl gewann даг. 
um so mehr Freiheit für das Amt des Börsenp" i 
denten, das zuletzt. den Hauptteil- seiner Arbeitsk 


e 
ard 


absorbierte. Seine Stellung als Privatbankier, bei die 
die Effektenhandelsinteressen stärker wiegen SR ng 
Emissionsinteressen, und seine gleichzeitige Stell 


als Partner der Großbanken innerhalb der Stempeloer? ў 
gung, gaben seiner Tätigkeit als Vorsitzender des Bör Ы 
vorstandes einen ausgezeichneten Hintergrund. Ein © eh 
bankdirektor würde bei den jetzt bestehenden Gegensät? ч 
niemals so wie Pohl das Vertrauen des reinen Effe 
handels genießen, und ein reiner Privatbankier wird 
Großbanken gegenüber nicht die gleiche Autorität habe 
wie Pohl. Das war eine so glückliche Konstellation, 


10. Oktober 1950 
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Ke „fast zu bedauern geneigt ist, sie nicht noch tat- 

‚ "ger ausgenutzt zu sehen. Gewiß, die Börse wurde 
ad klug geleitet. Man hätte aber z. В. gewünscht, 
le Reinigung der Börse von kapitalschwachen Ele- 
n radikaler durchgeführt worden und vor allem, daß 
Berliner Börsenpräsident als oberste Instanz des 
о: Chen Aktienhandels ein Führer der deutschen Aktien- 
e, неп wäre. Statt dessen wurde ein recht harm- 

h Orsenreformprogramm ausgearbeitet, von dessen 
ene rfolgung kaum noch die Rede ist. Bei der Neu- 
Be e des Präsidentenpostens dürfen diese Dinge nicht 

3 rücksichtigt bleiben. Die Börse ist ein Instrument des 
h tenhandels, also muß ein Effektenhändler die Führung 
Bein und kein Emittent. Die Börsenorgane können zur 
ы ung der Börsenkrise nicht viel tun. Das einzige, was 


Mente 
er 
euts 


su Ж > f 

SÉ können, ist, daß sie als Vertreter des Effekten- 
e els fordern, mit „anständiger Ware“ beliefert zu 
erden 

Personalia 


Volks Staatssekretär des Preußischen Ministeriums für 

Schei, fahrt, Dr.-ing. h. c., Dr. тег pol. h. c. Adolf 

к wurde zum Honorarprofessor an der Technischen 

ist i Schule zu Berlin-Charlottenburg ernannt. Gleichzeitig 

ert „m ein Lehrauftrag für Bau- und Wohnungswirtschaft 
cilt worden. 


an Generaldirektor der Preß- und Walzwerk AG, 
Раш olz, und der AG Oberbilker Stahlwerk, Dr. ing. e. h. 
omas, ist am 4. Oktober verstorben. 


Bei der Leipziger Wollkämmerei ist Direktor Ernst 
Rausch aus dem Vorstand ausgeschieden; an seine Stelle 
tritt Direktor Hermann Rausch. 


Der ehemalige Direktor der Essener Credit-Anstalt, 
Wilhelm Jötten, vollendete am 7. Oktober sein 70. Lebens- 
jahr. Jötten gehört dem Aufsichtsrat mehrerer Bergwerks- 
unternehmungen an und führt u. a. den Vorsitz im Auf- 
sichtsrat der F. Küppersbusch & Söhne AG, Gelsenkirchen, 


Das Vorstandsmitglied der Porzellanfabrik Kahla, Dipl.- 
Ing. е. h. Dr. Werner Hofmann, ist nach 27jähriger Tätig- 
keit ausgeschieden; seine Zuwahl in den Aufsichtsrat wird 
demnächst vorgeschlagen werden. 


Im Alter von 62 Jahren ist das frühere Vorstands- und 
jetzige Aulsichtsratmitglied der Westfälische Kupfer- und 
Messingwerke AG, vorm. Casp. Noell, Herr Bernhard Noell, 
verschieden. 


Der Generaldirektor der Frankfurter Maschinenbau AG 
vorm. Pokorny & Wittekind, Baurat Dr.-ing. e. h. E. W. 
Köster, ist am 30. September aus dem Vorstand aus- 
geschieden. 


Der Leiter der Zentrale Shanghai der Deutsch-Asiatischen 
Bank, Gustav Rust, ist während eines Erholungsurlaubs in 
Deutschland gestorben. 


Der Generaldirektor der Österreichisch-Alpine Montan- 
gesellschaft, Dr. Anton Apold, hat sein Mandat im Ver- 
waltungsrat der Niederösterreichischen Escomptegesell- 
schaft niedergelegt. 


ala nn ————————————— 


Die Mirtfchaft des Auslands 


Tschechoslowakei 


Das Budget für 1931 


Fran Schreibt uns: „Es ist das große Verdienst des 
wirt ізет Englisch, der hemmungslosen Ausgaben- 
ein paft des Staates einen Riegel vorgeschoben zu haben. 
rogramm war und ist Stabilisierung und Abbau der 
könne E damit die drückenden Steuern verringert werden 
юл. Von Ziel ist man allerdings heute weiter entfernt 
Schon die Stabilisierung des Budgets während 
zten fünf Jahre ging nur unter den schwersten 
en gegen die politischen Parteien vor sich; zu einer 
aderung der Ausgaben ist mehr als nur ein Vertrag 
nich Kriegsministerium notwendig, die Militärausgaben 
inanzen erhöhen, sondern es müssen vorher auch die 
brac zen der autonomen Körperschaften in Ordnung ge- 
Schuß, werden, die immer wieder mit einem großen Zu- 
nehme E art die Leistungen des Staates in Anspruch 
Wenige. Auf diesem Gebiet hat Englisch bisher am 
ministe en erreicht. Aber auch der Vertrag mit dem Kriegs- 
192 ba, steht nur auf dem Papier. Denn erst im Jahre 
übersc} das Ministerium den Voranschlag wieder erheblich 
tritten, 
der Fe kann Englisch nicht einmal den Grundsatz 
чае, ität dauernd aufrecht erhalten; im Budget für 1931 
Zaben б zum erstenmal seit fünf Jahren — die Aus- 
ausgaha esentlich höher angesetzt werden. Die Gesamt- 
>~ -sn werden mit 9,84 Milliarden Kč gegen 9,57 im 
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Vorjahr veranschlagt, die Einnahmen mit 9,84 gegen 9,42 
Milliarden. Ausgaben und Einnahmen halten sich knapp 
die Waage, während sich im Vorjahr noch ein kleiner 
Überschuß von 54 Mill. Kč ergab. Für die Mehreinnahmen 
werden keine neuen Steuern geschaffen, sondern die An- 
sätze mehrerer anderer Steuern und der Monopole erhöht. 
Die Ausgabensteigerung entstand in erster Linie durch 
eine Vermehrung des Personalaufwandes — die Lehrer- 
gehälter und die Pensionen der Beamten wurden erhöht — 
und durch die Neuordnung der Arbeitslosenversicherung, 
Diese Versicherung ist in der Tschechoslowakei nach dem 
Genter System eingerichtet. Die Versicherungsträger sind 
die Gewerkschaften; der Staat leistet lediglich einen Zu- 
schuß. Dies System hat sich in der ursprünglichen Form 
solange bewährt, als es keine merkliche Arbeitslosigkeit 
gab. Als die Arbeitslosigkeit aber im laufenden Jahr in- 
folge des Konjunkturrückganges stärker wurde, mußten 
die Staatszuschüsse erhöht werden; denn die Gewerk- 
schaften konnten den Unterstützungsaufwand nicht mehr 
aufbringen. 

Die größten Ausgabenposten entfallen auf das Finanz- 
ministerium mit 2,98 gegen 2,9 Milliarden K& und auf das 
Kriegsministerium mit unverändert 1,4 Milliarden. Im 
Jahre 1929 wurde die gleiche Summe veranschlagt, doch 
betrugen die tatsächlichen Ausgaben 1,46 Milliarden, wozu 
noch 315 Mill. Кё aus dem Rüstungsfonds hinzukommen. 
Der Fürsorge-Etat hat sich von 824 auf 865 Mill. erhöht; 
der Etat des Unterrichtsministeriums stieg von 956 auf 
1041 Mill. Für das Ministerium des Innern wird mit 
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699 Mill. fast die gleiche Summe wie im Vorjahr veran- 
schlagt. Hingegen ist die Pensionslast von 765 auf 952 Mill. 
gestiegen. Für Investitionen der Staatsbetriebe und der 
Staatsverwaltung sind im Budget insgesamt 2 Milliarden 


ihewe& 


bereitgestellt, wovon nur 345 Mill. auf den Anle hielt 


verwiesen werden. Eine ähnliche Bestimmung en ep 
auch das Finanzgesetz für 1950, ohne daß jedoch da 
bisher Gebrauch gemacht wurde.“ 


ee ` 


Marktberichte 


Die Konjunktur 


Der Abschluß einer konjunkturellen Aufschwungsbewe- 
gung pflegt vor sich zu gehen, wenn die verschiedenen 
Spannungen und Unproportionalitäten, die sich im Verlauf 
des Aufschwungs gebildet haben, ein gewisses Maß über- 
schreiten. An irgendeinem Punkt wird die Erwartung einer 
weiteren Ausdehnung, mit der während einer guten Kon- 
junkturlage fast alle zu rechnen pflegen, enttäuscht, und 
häufig tritt vor dem Übergang in das Stadium der De- 
pression ein gewöhnlich als Krise bezeichneter Zustand 
ein: Kredite werden gekündigt, Unternehmungen brechen 
zusammen, die Aktienkurse sinken, Zinssätze steigen, das 
Ausland zieht kurzfristige Gelder ab, die Devisenkurse 
steigen und Gold wird exportiert: kurz, es entsteht eine 
Situation des allgemeinen Mißtrauens, die mit der Lage 
Deutschlands in der letzten Zeit eine allerdings nur äußer- 
liche Ähnlichkeit aufweist. 

Auch in Deutschland haben während der letzten Wochen 
immer größere Kreditkündigungen stattgefunden. Die Mik- 
trauenswelle, die mit der Enttäuschung über die aus- 
bleibende Besserung der Wirtschaftslage im Laufe des 
Sommers einsetzte, hat dazu geführt, daß die Unter- 
nehmungen sowohl von seiten der Banken wie von den 
Lieferanten immer weniger mit Krediten bedacht werden, 
daß die Kreditgeber ihre Schuldner lieber zum Konkurse 
führen, als daß sie dem guten Geld noch schlechtes nach- 
werfen. Gleichzeitig haben sich die Zahlungssitten außer- 
ordentlich verschlechtert; es sind z. B. Fälle bekannt, in 
denen selbst große Unternehmungen ihren Gläuhigern eine 
Überweisung als vollzogen meldeten, aber erst viele Wochen 
später die Zahlung wirklich leisteten. Schlimmer noch war 
die Haltung des Geld- und Kapitalmarkts, der für Ver- 
trauenserschütterungen besonders sensibel ist. Unter dem 
Eindruck des Wahlausgangs, der die ruhige Entwicklung 
der deutschen Wirtschaft zu gefährden schien, wurden die 
Börsen derart nervös, daß die Aktienkurse rapide sanken. 
Der Aktienindex der Frankfurter Zeitung, der gegen Ende 
Mai auf fast 112 gestanden hatte (1926 — 100), sank in der 
ersten Oktoberwoche auf unter 90 herab. Die Zinssätze 
wiesen in den letzten Wochen eine deutlich steigende Ten- 
denz auf: Noch in der zweiten Septemberwoche kostete 
tägliches Geld in Berlin 2% %; in der ersten Oktober- 
woche war der Satz auf 6% %, also auf das Zweieinhalbiache 
gestiegen. Wenn auch in diesen Zahlen die Anspannung 
des Quartalsultimos zum Ausdruck kommt, so ist doch die 
Tendenz der Zinssteigerung unverkennbar. Selbst die 
Reichsbank hat am 9. Oktober ihren Diskontsatz von 4 
auf 5% erhöht, da der Anstieg der Devisenkurse starke 
Goldabzüge verursacht hat. Die hohen Deoisenkurse sind 
ihrerseits eine unmittelbare Folge der Kündigung kurz- 
fristiger Gelder durch das Ausland, das durch die poli- 


tische Unsicherheit in Deutschland stark beunruhigt 
worden war. 
Gerade der politische — nicht rein wirtschaftliche — 


Hintergrund des allgemeinen Mißtrauens zeigt jedoch, daß 
sich die gegenwärtige Krise von jenen Krisen, die im Kon- 
junkturkreislauf aufzutreten pflegen, grundsätzlich unter- 
scheidet. Die Krise vom Herbst 1930 schließt nicht einen 
Aufschwung ab, sondern findet mitten in einer Depresison 
statt. Die Zahlen der Konkurse und Vergleichsverfahren 
sind zwar während der letzten Monate höher als in den 
vorhergehenden drei Jahren; sie erreichen aber nicht an- 
nähernd das Niveau der Krise von 1925 und weisen außer- 
dem bereits seit März eine sinkende Tendenz auf, die 


Leg 7 ег“ 
durchaus nicht nur als jahreszeitlicher Einfluß zu 
klären ist: 


Konkurse und Vergleichsverfahren e 
| Vergleichsverfahre® _ 


Anzahl) | Konkurse | 
(Anza И ——— ү оу 
БН И ЧЕСТИ | 1930, МИК ГУЫ РЕ 

| | 96 
1. Vierteljahr!) ........ | a | up | 313 Gr 
2. UI | Bnp 97 el 455 {85 
ПОЕ | жю 977 | 518 591 
EE E | | 810 | 492 | 540°) 
берешБекЕ: ame. en | 057 | 7672) 3641-9 

1) Monatsdurchschnitt. 2) Vorläufig. 
nswertet” 


Auch die Zahl der Wechselproteste ist bemerke 
weise bereits seit Anfang dieses Jahres deutlich, wenn, 
unter starken Schwankungen, gesunken. Das Ма? bis 
von Anfang Februar (679400 RM je Arbeitstag), EMS а 
Anfang September auf 290600 RM zurück. Seitdem er 
die Zahl vorübergehend auf 419 000 RM gestiegen, dë ab- 
in der letzten Septemberwoche wieder auf 309 809 H 

Die teilweise etwas günstigeren Zahlen dürfen Је ls 
keineswegs dazu verleiten, das Steigen der Zinssätze 
Symptom eines beginnenden Aufschwungs aufzufas eg 
ihnen kommt nicht etwa eine steigende Kapitalnach ung 
von seiten der Produzenten zum Ausdruck; ihre Ki des 
erklärt sich vielmehr dadurch, daß derjenige Те! 
Zinses gestiegen ist, der mit einer Risikoprämie verg 
werden kann. den 

Die schwere Depression ist nicht dazu angetan der 
„sozialen Frieden“ zu fördern. Die Verbundenheit ат 
Interessen der Unternehmer und Arbeiter äußert sieh 2 die 
niemals stärker als gerade in Zeiten der Not, und ап Rer- 
Zahlen der Streiks und Aussperrungen haben einen au 
ordentlich tiefen Stand erreicht: 


Streiks und Aussperrungen 


Streiks | Verlorene Arbeitstag“ 
(Anzahl) und Aussperrungen | ST 
E 1 30. 
Ge (me [| mm | mm LB 
Vë: | | | 107 
1. Vierteljahr .......... | 45 | 54 1046 115 
Sat Trier: Op A | 1650 ЖА | 1550 55 
5. поь ЛАО ЕМ: | 174 68 | 11 
4 ‚г шеге ежен А il 82 i 212 


h = 
Aber diese Entwicklung zeigt nur, daß die Arbeiter ve 
so weniger einen Streik aufnehmen und dorch! Ein 
können, je größer die allgemeine Arbeitslosigkeit ist hei- 
Rückgang in der Zahl der Streiks ist eine BegleitersC it 
nung fast jeder Stockung. Daß die soziale Unzufriede® Au 
gegenwärtig stärker ist als seit langer Zeit, kommt meh 
nur im Ergebnis der Reichstagswahlen zum Au: fen. 
sondern auch in zahlreichen stillen und offenen Беша 
die in den einzelnen Betrieben und BetriebsgrupP®” oer 
Lohn- und Arbeitszeitveränderungen geführt werden. der 
Konflikt in der Berliner Metallindustrie, der währen 
letzten Wochen das Zentrum der sozialen Spannuf 
darstellte, ist nur provisorisch und für kurze Zeit ver 
worden. дета ае 

Die Zahl der Unterstützungsempfänger іп der 2 RI 
losenversicherung hat in der zweiten Beptembët H Ae 
wiederum abgenommen, obwohl nach der Jahreszel och 
Zunahme zu erwarten war. Diese Entwicklung läßt P Ais 
keineswegs auf eine Entlastung des Arbeitsm& des 
schließen. Sie drückt lediglich aus, daß die Zahl A 
wegen langfristiger Arbeitslosigkeit Ausgesteuerten SW 
größer war als die der neu hinzukommenden Arbeitst auf 
Die Gesamtzahl der Arbeitsuchenden ist nunmehr in 
über 3 Millionen gestiegen, auch wenn man die п0С 
Stellung befindlichen Arbeitsuchenden abzicht. 


10. Oktober 1930 


Der Geld- und Kapitalmarkt 


8 Diskonterhöhung auf 5 Prozent 
Sr Beruhigung auf dem Geld- und Devisenmarkt, die 
Са der Veröffentlichung des Finanz- und Wirtschafts- 
I ans der Regierung Brüning eingetreten war, hat 
ie Kiss Zeit gewährt. Die Devisenanforderungen ап 
” eichsbank haben bald wieder zugenommen. Sie be- 
"cp sich in der ganzen ersten Oktoberwoche auf täg- 
Не durchschnittlich 25—50 Mill. RM und erreichten ihren 
Punkt mit etwa 50 Mill. am 7. Oktober. Insgesamt 
Бе} die Reichsbank danach seit Mitte September reich- 
! 200 Mill. Gold und Devisen eingebüßt (vgl. 5. 1907). 
Di Goldverkäufe 
Wu le Devisenkurse haben angezogen, und am 8. Oktober 
Tej rde im Freiverkehr schon ein Dollarkurs von 4,2050 er- 
icht, der sich erst auf 4,2020 reduzierte, als die Absicht 
Sa Diskonterhöhung bekannt wurde. Die Reichsbank hatte 
CS 7. Oktober eine neue Goldversendung von 35 Mill. RM 
Köln nach Paris vorgenommen, so daß sich ihre Ge- 
а Abgaben nach Paris nunmehr auf 210 Mill. RM be- 
E Auch in London scheint die Reichsbank als Ver- 
der er aufgetreten zu sein, wenigstens vermutet man, daß 
ev unbekannte Verkäufer“ von 600 000 £ die Reichsbank 
en sei. Auch ein Zugang beim Goldvorrat der Nieder- 
TO ischen Bank um 5 Mill. Gulden wird mit der Reali- 
y Ung von Goldbeständen der Reichsbank in Holland in 
'erbinadung gebracht. 
lan oa leandi atoakzaraolalaotiosibezot 
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Die Ultimo-Beanspruchung der Reichsbank 
е Anspannung, die infolge der starken Markrückflüsse 
ма die Devisenverkäufe der Reichsbank auf dem Geld- 
eine t entstanden ist, führte am September-Ultimo zu 
leihu Starken Beanspruchung der Reichsbank, deren Aus- 
auf gen um 985 Mill. zugenommen haben, wovon 6 Mill. 
und Schatzwechsel, 745 Mill. auf Wechsel und Schecks 
ist 254 Mill. auf Lombards entfallen. Diese Steigerung 
weit höher als im Vorjahr, wo die Ausleihungen nur 
65 Mill. gestiegen waren; im Jahre 1928 war der Zu- 
an dem Quartalsultimo sogar noch geringer. Die 
ate war vor der Diskonterhöhung bereits in hohem 
е effektiv geworden. Der Privatdiskontsatz betrug 
Т unverändert 3% %, lag also hart unter dem Bank- 
2. Der Satz für Warenwechsel mit Bankgiro überschritt 
aber mit 4-44 %. Dabei war schon die Bank für 
‚Nationalen Zahlungsausgleich als Käuferin von Privat- 
ten aufgetreten und hatte damit nicht nur den 
Tip Senmarkt entlastet, sondern auch dem Angebot von 
5 оу afdiskonten Aufnahme gewährt. Monatsgeld kostete 
» Nachdem auch die Leihdollarsäfze selbst für erste 

еп auf 3% —4 % angezogen hatten. 
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10 l Berlin |Frankfurta.M. 
| и он Tägliches| Monats- | Waren- AM Waren: 
~r ER | kurze eld geld | wechsel | tausch | wechse 
3 378 37, — 61/ 484 — 24—418 Б 4—44 
310 | Sa | а | Boae] gma] Can 48 4 
410 37/8 378 Б 60а | 434—686 | 4-46] Aug 4 
8 10 37/8 378 | 484-6 418—6 | 4—41в 4 4 
1.10 37a äre | 44а Буз | 488—5 | 4—40 Bis 4 
8.10 So Bi 4—Буз | 488—5 | 4—11в| Bla 4 
5 зв Зв 1 348—5 488-5 | 4—4081 4 4 
Di Festhalten am 7 igen Pfandbrief 
У e ursverwüstung auf dem Rentenmarkt, die infolge 
assenhaften Realisationen des In- und Auslands seit 
en Pichstagswahl eingetreten ist, hatte verschiedentlich 
Plan aufkommen lassen, wieder zum 8%igen 


Miss; з а 27. ` 
i Stonstyp zurückzukehren. Bei ciner Besprechung, die 


Son Wirtschaftsministerium unter Beteiligung anderer 
gehen 5 uad der Reichsbank stattfand, wurde das Vor- 
iner nes westdeutschen Bodenkredit-Instituts, das bei 
über ka euen Emission wieder zum 8 %igen Normalzinsfuß 
Spitze Sangen war, lebhaft kritisiert und auch von den 
uf Ke Organisationen der Kommunalkredit-Anstalten ‚die 
7 ТРЕ zum Ausdruck gebracht, daß man einstweilen 
eigen Typ festhalten wolle. 
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Die Warenmärkte 
Zwar war die Preisbewegung auf den 


Kolonialwarenmärkten 

während der letzten Wochen nicht ganz einheitlich, aber 
die Festigkeit des Kaffeemarktes, die erst am letzten 
Mittwoch einem politisch begründeten Zusammenbruch 
Platz machte, ließ sich deutlich auf außerwirtschaftliche 
Einflüsse zurückführen, nämlich darauf, daß Kaffeekasse 
und brasilianische Regierung den Markt wieder stark be- 
arbeiteten; eben dies machte ihnen die Revolution später 
unmöglich. Der Kasse war dabei zugute gekommen, 
daß vor einigen Wochen abgeschlossene Sicherungs- 
verkäufe gegen Käufe tatsächlicher brasilianischer Ware 
anscheinend gedeckt werden mußten, was sie besonders 
auf dem New Yorker Markt scharf ausnutzen konnte. Die 
tatsächliche Lage hat sich jedoch nicht günstig ent- 
wickelt. Es wird zwar von einzelnen Seiten behauptet, die 
laufende Ernte werde nicht 7%, sondern nur etwa 5 bis 
6 Mill. Sack betragen; es gibt aber auch andere Stimmen, 
und vor allem scheint die für die nächste Ernte ent- 
scheidende Blüte im September günstig verlaufen zu sein. 
Übrigens zeigen die letzten brasilianischen Bewegungs- 
und Lagerstatistiken wieder Unklarheiten, die darauf hin- 
deuten, daß auch sie „bearbeitet“ sind. 

Die Verflauung der Zuckermärkte hat sich fast hem- 
mungslos fortgesetzt; erst zuletzt wurde sie durch eine 
bescheidene Erholung abgelöst. Vorher unterschritt der 
Preis für den September in New York vorübergehend 
sogar die Grenze von einem Cent unverzollt. Es kenn- 
zeichnet die Lage des Markts, daß sich Java überhaupt 
keine Preisbindungen mehr aufzuerlegen scheint, sondern 
über die zweimal herabgesetzten Grenzen hinaus zu jedem 
Preise abgibt, wenn es nur größere Mengen los wird. 
Denn im Gegensatz zu allen früheren Jahren ist es dem 
Zuckerirust dieses Jahr nicht gelungen, wesentliche 
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Mengen der kommenden Ernte vorzuverkaufen. Sogar die 
deutschen Preise mußten in bescheidenem Maße dem 
Weltmarktrückgang folgen. Nach zuverlässigen Berich- 
ten sind jüngst größere Posten neuer Ernte zu 19 bis 
19% RM verkauft worden, während der gesetzlich fest- 
gesetzte Höchstpreis von 21 RM bis vor kurzem starr 
festgehalten werden konnte. Das Ausfuhrkartell beabsich- 
tigt, „zunächst“ 15 % der neuen Ernte auszuführen, an- 
gesichts der hohen Lichtschen Schätzung ist es aber frag- 
lich, ob es selbst dabei bleiben kann. Die Lichtsche 
Schätzung geht über die von Mikusch noch hinaus; neben 
England haben nach seiner Berechnung gerade die kleinen 
Zuckerländer verhältnismäßig große Steigerungen aufzu- 
weisen. Das Erntewetter ist zur Zeit wenig günstig. Die 
Nachrichten aus Kuba widersprechen einander: Ge- 
legentlich wurde der New Yorker Markt nervös über die 
politischen Alarmmeldungen von dieser Insel. 

Auch der Kauischukmarkt sah neue Tiefstkurse, da 
die Verladungen aus Ostasien (September 49200 t allein 
aus Malaya bei einem wahrscheinlichen amerikanischen 
Verbrauch von 25000 t) unerwartet groß waren und alle 
Versuche zu Vereinbarungen fehlgeschlagen sind. Nur 
in vereinzelten Fällen gehen jetzt die Pflanzungen zu 
Einschränkungen über. So lagen jüngst an einem Tage 
Meldungen über sechs Pllanzungen vor, auf denen die 
sie besitzenden großen Gesellschaften vorerst das Zap- 
fen einstellen. — Die Lage auf den 

Getreidemärkten ist gespannter 
geworden, nicht zum wenigsten wohl aus börsentech- 
nischen Gründen. Es kann keinem Zweifel unterliegen, 
daß im Zusammenhang mit dem drängenden Angebot 
Rußlands auf den großen Zeitmärkten in erheblichem 
Umfang Leerverkäufe erfolgt waren, und unter solchen 
Umständen führt jede ungünstigere Nachricht zu über- 
stürzten Deckungen. Als ungünstige Meldung ist z. B. 
eine Schätzung des amerikanischen Ackerbauamts zu 
nennen, die zum Ausgleich des Minderertrages in Futter- 
getreide die Verfütterung von 500 Mill. Bushels Weizen 
(das wäre etwa die gesamte amerikanische Winterweizen- 
ernte) „als notwendig ansieht“. Wieweit diese Meldung 
mit den gleichzeitig angekündigten umfangreicheren 
Stützungsmaßnahmen der Farmers National Grain-Corp. 
zusammenhängt, ist schwer zu sagen. Die Schätzungen 
der Unions- wie der kanadischen Ernte sind in der letzten 
Zeit nicht unbeträchtlich in die Höhe gesetzt worden; 
das trat jedoch in der Wirkung den erwähnten Hoffnun- 
gen gegenüber zunächst zurück. Daneben sprachen 
Klagen über Trockenheit in Australien und über durch 
Trockenheit verhinderte Bestellungen im Donaubecken 
mit, deren Bedeutung zunächst nicht zu übersehen ist. 
In Deutschland hat sich das Geschäft mit Mehl, besonders 
mit Roggenmehl, vorübergehend stärker belebt; die An- 
regung zu dieser Bewegung ging von den letzten agrar- 
politischen Maßnahmen (Erhöhung von Zoll und Bei- 
mahlungsquote) aus, machte sich allerdings erst nach- 
träglich geltend. Dagegen hat die Herabsetzung des 
Preises für vergällten Roggen vorläufig nicht zu Käufen 
angeregt; die westlichen Mäster werden zunächst ihren 
eigenen, auch nicht besonders haltbaren Roggen bei- 
füttern, ehe sie solchen weit über dem Tagespreis für 
guten Roggen hinzuerwerben. Auf dem Berliner Zeit- 
markt ist der erwartete Andienungsdruck nicht einge- 
treten, weil die DGH große Posten Roggen auf anderen 
Plätzen übernommen und dagegen die Zeitschlüsse mit 
ihren Verkäufern zurückreguliert hat. — Auch auf dem 


Baumwollmarkt 


ist vorübergehend eine Art „Atempause” eingetreten. An- 
gesichts des Septemberwetters will man erst die Ernte- 
schätzung des Ackerbauamts kennen, ehe man sich 
weiter festlegt. Die privaten Schätzungen sind jetzt den 
amtlichen gegenüber insofern benachteiligt, als das Acker- 
Бапат& neuerdings seine Unterlagen nicht mehr ver- 
öffentlicht; so weit die Schätzungen bisher vorliegen, 
zeigen sie keine wesentlichen Veränderungen. Die Wetter- 


meldungen lauten im aligemeinen nicht ungünstig; AT, 
einigen Staaten wird allerdings über ungenügende Ve 
des Stapels geklagt. Die ägyptische Regierung hat яе 
Vorschüsse (mit Ausnahme von Sacellarides) herun 
geseizt. — Die Lage des 


Wollmarkts 


wird dadurch gekennzeichnet, daß man die Lodge 
Versteigerung mit dem Dienstag dieser Woche aulhö 
ließ, also zwei Tage früher als ursprünglich wore" e d 
Die starken Zurückziehungen sind bereits in ra 
Berichten erwähnt worden; daneben zeigte die Биа 
woche beträchtlichen Druck auf die Erlöse bei den dë 
neren Versteigerungen in den Kolonien und ein pe 
Übergreifen der Rückgänge auf Kammzüge und a 
Wie schon bisher, war die Schwäche bei den abfaller е 
Beschaffenheiten deutlicher zu bemerken als bei den DÉI 
Merinosorten. 

Die ungünstige Lage der Metallmärkte die 
hielt auch in der Berichtswoche an. Nicht еш 
unerwartet günstige Zinnstatistik hat die Кашу ue: 
beleben vermocht. Rückgänge in den sichtbaren БЕ 
den um etwa 5500 t sind für einen Monat außergew |, 
lich groß. Aber auf der einen Seite traut man Re 
lieferungszahlen in der Union nicht, auf der a” inen 
vermochten sich die Zahlen gegenüber der allgem 
Verstimmung nicht durchzusetzen. Dennoch ist dte Be- 
teınber-Statistik die erste, aus der ein Einfluß а ы 
triebseinschränkungen in Ostasien deutlich егей zten 
wurde. Neue Finschränkungen sind noch in der Е 
Zeit angekündigt worden. Preis 

Zu Beginn der Berichtswoche kam die erwartete sieh 
ermäßigung des Kupferkartells heraus; sie ste 
diesmal auf % Cent, also auf den doppelten Betrek ое 
letzten Ermäßigungen. Eine gewisse Belebung der Preis- 
lust war deshalb in den ersten Tagen nach der 
änderung zu verzeichnen; aber Mengen von etwa = nicht 
wie sie in den Schätzungen genannt werden, SI Dauer 
so erheblich, um den Markt auch nur für kurze 
zu beeinflussen. l erika) 

Beim Blei haben sich die Rückgänge (auch in aa 
fortgesetzt. Man kann das wohl als einen Beweis af 
ansehen, daß der erste Preiszusammenbruch 0) aft 
die Absicht des Pools, sondern auf einen Mangel ап eiter 
bei ihm zurückzuführen war. Auch Zink ‚hat Wer? 
nachgegeben. Die Kauflust scheint besonders ın Den 
land völlig zu fehlen; dadurch werden anse > frei 
größere Posten polnischer Ware für den Weltmarkt ven 
Der Reichskanzler hat übrigens erklärt, daß „zu wa zu 
Ermittlungen in der Frage der Zulassung von Zin 
amtlichen Zeithandel in Berlin“ keine Veranlassung 
geben sei. 


zu 
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Die Effektenmärkte 


Berliner Börse 

Unter Schwankungen rückgängig iz 
Die Börse unterlag auch in der abgelaufenen Ber! me 
zeit vor allem den politischen Einflüssen. Man sieht Zar 
noch nicht, wie die Regierung im Parlament еше ‚де e 
heitsbildung ermöglichen kann; dieser епіѕсһеі eine 
Unsicherheitsfaktor lähmt das Geschäft und schafft ach 
Atmosphäre, die zu Baissespekulationen anreizt. das 
Erledigung der ausgesprochenen Angstverkäufe Wee 
Geschäft aber zunächst sehr still детогаеп. Die voll- 
gaben per saldo weiter nach. Die Rückgänge ` gje 
zogen sich jedoch nicht mehr gradlinig, sondern A 
jeweils einlaufenden Nachrichten veranlaßten ab“ ei 
selnd Deckungen und neue Blanko-Abgaben der Ы eise 
lation. Am letzten Freitag verstimmte beispielsti nor 

das Bekanntwerden der Lohndifferenzen in der Be! 
Metallindustrie, am Samstag riefen die Stellungn R 
der sozialdemokratischen Reichstagsfraktion zum gen 

gierungsprogramm und die Fortschritte der Verhandlur 


10. Oktober 1950 
ы den Überbrückungskredit für das Reich eine Er- 
Ren, ng hervor. In der neuen Woche kamen dann wieder 
Er, Baissemotive auf. Der Zerfall der Staatspartei 
be е die parlamentarische Grundlage des Regierungs- 
[чш erneut zu schwächen. Dazu kam die Ver- 
lich Zë der Nachfrage auf dem Devisenmarkt. Schließ- 
ü ührte am Donnerstag die Diskonterhöhung zu einem 
et Kurszusammenbruch bei großem Materialangebot. 
бав] die Schwäche der Auslandsbörsen wirkte auf 
die Шапа zurück. In New York trat, mitbeeinflußt durch 
ке schen Unruhen in Südamerika und durch den 
sch апр der brasilianischen Kaffeepreise, eine Ab- 
be chung ein. Die Verkaufsneigung in New York er- 
Spielt auch deutsche Effekten. Diese Auslandsabgaben 
eiten, auch wenn sie klein waren, angesichts der Ge- 
N ältsstille bei der inländischen Kursbildung eine bedeut- 
me Rolle, 
~ne Sonderabschwächung erfuhren Zementwerte. Durch 
A stark rückläufigen Zementabsatz ist nunmehr die 
® rechterhaltung der Dividenden in der Zementindustrie 
wei elhaft geworden. Bezüglich der beiden in Berlin 
e Ierien Hauptwerte, Wicking und Schlesische Cement, 
SCH bereits Ankündigungen vor, daß die Dividenden 
üziert werden müssen. Bei Schlesische Cement kam 
d ch hinzu, daß angeblich die fortschreitende Liquidation 
$ ankfirma Jarislowsky & Co. Verkäufe in diesen und 
en Aktien (z. B. Oberbedarf) ausgelöst haben soll, 
ы daß die Diskussion in der kürzlichen Generalver- 
ung der Industriebau AG das Vertrauen zum Ost- 
pe ke-Konzern etwas erschüttert habe. Deshalb lagen auch 
чие und Schultheiss wieder stark unter Druck. Eine 
Шү ige Einbuße erfuhren ferner Chade. Der politische 
à uhezustand in Südamerika bedingt eine Abwendung 
së nteresses von siidamerikanischen Werten. Recht fest 
an dagegen einige Hypothekenbankaktien im Zu- 
menhang mit den an anderer Stelle geschilderten 
"lonsprojekten (vgl. S. 1911). Ferner waren Thüringer 
б Zeitweise befestigt. Durch Aufkäufe einer unbekann- 
Stelle ist der Markt dieser Aktie stark eingeengt. 


Frankfurter Börse 


SA der Woche vor dem Zusammentritt des Reichstags hat 
кыт. Frankfurter Börse eine beträchtliche Nervosität 
das luet, da die Versuche Brünings, еше Mehrheit für 
eichsfinanzprogramm zu gewinnen, zu keinem Er- 
u führen scheinen. Das Voranschreiten der Verhand- 
Sen wegen des Überbrückungskredits gab zwar dem 
stark einen gewissen Rückhalt, aber die Kurse fielen 
я E zurück; aus gewissen Teilen des Auslandes wurde 
gent verkauft, wodurch die internationalen Elektro- und 
bh Stseidenwerte, aber auch Reichsbankanteile, stark 
п. Der Fall Gualino und der offenbar schwere, durch 
der „aschismus allzu lange verheimlichte Krisenzustand 
sch. alienischen Wirtschaft belasteten die Tendenz; der 
un fe Rückfall der Kunstseidenwerte — AKU bis 59% 


folg 2 


lu 


de 


emberg bis 64% — war von der Vermutung be- 


Elei i 
Bee) daß (vielleicht über Paris) mit Kunstseidenaktien 
Ae E Lombards Gualinos noch abzuwickeln seien. Die 


ein Bunmekraft des Markts war minimal. Tagelang blieb 
trici пу von nur 7000 RM Aktien der Thüringer Elek- 
huen, welerungs-AG ohne Aufnahme; der Kurswert ѕапк 
bei lich um 8% auf 81% % ab, obwohl dieses Papier 
den ruhiger Dividende fast Rentencharakter trägt. Von 
also toßwerten senkte sich die Farbenaktie auf 135 %, 
Sie sunnähernd auf den seitherigen Tiefstand, nachdem 
Way eine gewisse Zeit hindurch relativ gehalten hatte. 
teilung & Freytag konnten sich auf eine beruhigende Mit- 
einige. der Verwaltung über die Geschäftslage zunächst 
unte. nalen erholen, lagen aber später wieder matt 
Тапу 50 %). Süddeutsche Zucker AG, die infolge eines 
Beta, chen mittleren Verkaufsauftrags bis auf 122% 
0 raten, zogen nach dessen Abwicklung wieder um 
Felten 132% % ап. Recht matt lagen Buderus (etwa 52 %), 
über & Guilleaume (44% %) und wegen der Besorgnisse 

eine Dividendenkürzung Heidelberger Cement, die 
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den Paristand kräftig unterschritten. Mansfeld lagen flau 
auf die Senkung des Kupferpreises. Langsam zogen Loko- 
motivfabrik Krauss (bis etwas über 70 %) an; die Gesell- 
schaft verhandelt mit Maffei über einen Zusammenschluß 
und stellt dabei hohe Forderungen. Hypothekenbankaktien 
waren zeitweise auf die schwebenden Fusionsverhandlun- 
gen gesucht; für einzelne Papiere, wie Frankfurter Pfand- 
briefbank und Meininger Hypothekenbank, konnte die 
Nachfrage teilweise nicht voll befriedigt werden; später 
gab jedoch auch dieser Markt wieder nach. 

Auf dem Einheitsmarkt der Industriewerte war die Lage 
für alle angebotenen Werte weiter schlimm, da Aufnahme 
nur schwer zu finden war. So fehlte es an Notierungs- 
möglichkeiten für Filzfabrik Fulda, Schuhstoffabriken 
Fulda, Ettlinger Spinnerei, Werger Brauerei, Schneider 
& Hanau, Emelka, Seilindustrie Wolff (später 45 nach 
45 %), Metallwerke Knodt, Marswerke, Bayernwerk für 
Holzverwertung, Veritas Gummi, Heidelberger Straßen- 
bahn (später 17 nach 20%), Breuer Maschinenfabrik, 
Ernag (62% B), Strohstoffabrik Dresden usw. Wegelin 
Rußfabriken zogen zu Anfang der Berichtszeit von 89 auf 
95 % an, fielen aber später wieder bis 88% zurück. Faber 
& Schleicher litten stark unter mäßigen Auslandsabgaben 
(101% nach 104 %). Nachfrage ohne ausreichendes Material 
bestand für Kammgarnspinnerei Kaiserslautern (später 
86% nach 85 %). Der Markt der Stadtrenten blieb recht 
gedrückt; meistens ohne Aufnahme waren angeboten 
8 %ige Mainzer und 8 %ige Darmstädter Anleihen von 1926 
und 1928. Interessant war, daß in Frankfurt die große 
Nachfrage nach den Obligationen der Schweizerischen 
Bundesbahnen nicht befriedigt werden konnte — ein deut- 
liches Zeichen für die Flucht aus deutschen Werten. 


| 2.10. | 3.10. | 4.10. | 6.10. | 7.10. | 8.10. 
Dt. Effecten- u. Wechselbank | 1011/9 | 1011 10119 | 1011/2 | 10109 | 10114 
Frankfurter Bank ............. H 94 94 94 94 
Frankfurter Hypolheken-Bank | 1522/9 | 152 154 154 154 154 
Camentwerk Heidelberg...... 999] ӨЗ Wë) — 94 a 
Scheideanstalt _............. . 1133 133 136 ї3һ1в | 1351/2! 1331/2 
Frankfurter Но!.............. 50 50 50 49 49 49 
Hanfwke. Füssen-Immenstadt | 51 51 Б0һә | bat Bi 511/2 
Henninger Вгапегеї ,......... = ба = бе к == 
Hochtierg сс. е 62 62 62 62 62 601/9 
Holzverkohlungs-Industrie .. | #7 - 871/a| 8608] КЇЗ 853/4 
Main-Kraftwerke ....... un. |774 7700] 7709] — 772) 77 
Metallgesellschaft ............ луд 978/41 882/8 Dës) — 97 
Maschinenfabrik Моепив .... | = 25 Ge 25 2A = 
Ludwigshafener Walzmühle.. 85 — 85 85 RA R5 
Tellus. Bergbau u. Hüttenind. | — 98191 — 98 98 93 
Verein f. chem. Industrie .... | — keng 59 = 5819 581/8 


Hamburger Вӧгѕе 


Nach einer vorübergehenden Erholung am ersten Tag 
der Berichtswoche setzte unter dem Druck der immer un- 
klarer werdenden innerpolitischen Situation eine neue Ab- 
märtsbemegung ein. Die Abschwächung. war kaum durch 
Baisseverkäufe unterstützt, denn die plötzliche Erholung 
nach dem Bekanntwerden des Regierungsprogramms hat 
gezeigt, daß die Börse ziemlich „leer“ ist und die Kurse bei 
günstigen Momenten plötzlich anziehen können. Infolge- 
dessen ist, soweit es sich beobachten läßt, nicht nennens- 
wert gefixt worden. Der Kursdruck stammte von einem 
verhältnismäßig kleinem Angebot, für das sich bei der ab- 
soluten Geschäftsunlust nur unter Kurskonzessionen Käufer 
fanden. 

Am letzten Tag der Berichtswoche, als die Berliner Börse 
geschlossen blieb und eine Reihe ungünstiger Momente neue 


Bayerische Vereinsbank 


Kredit- und Hypotheker -Bank 


Niederlassungen an allen 
größeren Piätzen des rechisrheinischen Bayern 
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Kurseinbrüche befürchten ließen, waren die Großbanken 
in Hamburg anfangs auf sämtlichen Märkten Käufer zu 
Kursen, die nur 1—2 % unter den Schlußkursen des Vor- 
tags lagen. Obwohl die Orders nur für kleine Posten galten, 
konnte dadurch eine gewisse Stetigkeit erzielt werden. Erst 
später, als auf dem Elektro- und Schiffahrtsmarkt in klei- 
nem Umfang exekutiert wurde, gab die Tendenz nach, und 
die Kurse senkten sich erneut. 

Auf dem Schiffahrtsmarkt war das Geschäft im Ver- 
gleich mit den übrigen Märkten verhältnismäßig rege. Die 
gemeinschaftliche Regelung der Abfahrten in der südameri- 
kanischen Passagierfahrt (vgl. S. 1915) regte die Diskussion 
über die Gründung eines allgemeinen deutschen Schiff- 
fahrtsblocks und über die Rendite der einzelnen Gesell- 
schaften erneut an. Beachtet wurde in den letzten Tagen 
auch die Spannung im Verhältnis zwischen dem Norddeut- 
schen Lloyd und der Hamburg-Süd, die dadurch entstanden 
ist, daß der Lloyd eine neue Frachtlinie nach Brasilien ein- 
gerichtet hat und damit in ein Fahrtgebiet eingedrungen ist, 
das bisher ausschließlich Domäne der Hamburg-Süd war. 
Der Kurs des Norddeutschen Lloyd ging bis auf 76%, der 
der Hapag bis auf 76, also im Durchschnitt um 5% % 
zurück. Die Spanne zwischen den beiden Werten hält sich 
dauernd zwischen % und 1% %. Hamburg-Süd wurden 
vorübergehend mit 165 bezahlt, sie blieben gegen Schluß 
mit 162 gesucht, ohne daß zu diesem Kurs Angebot heraus- 
kam. Das Gebot für Hansa-Aktien wurde auf 123 herab- 
gesetzt. Es hat den Anschein, als ob sich die Interessenten, 
die vor einigen Wochen auftraten, wieder ganz zurück- 
gezogen haben und lediglich die regelmäßigen Bremer 
Orders übrig bleiben. Woermann- und Deutsche Ostafrika- 
Linie waren geschäftslos, sie wurden unverändert mit 50 % 
geschätzt. Von den sonstigen Verkehrsmwerten waren Berge- 
dorf-Geesthachter Eisenbahn erneut abgeschwächt und mit 
37 angeboten. Auch Hamburger Hochbahn waren mit 67% 
2% niedriger, während Lübeck-Büchener dauernd mit 
71% gesucht werden. Man nimmt an, daß die Aktien zu 
diesem Kurs für Rechnung der Reichsbahn aufgenommen 
werden. 

Von den Bankmwerten biißten Vereinsbauk 214 % ein; 
Schleswig-Holsteinischer Bankverein waren 3%, West- 
holsteinische Bank 2% und Hamburger Hypothekenbank 
1% % niedriger. Von sonstigen Werten herrschte in Kar- 
stadt-Aktien wieder lebhafteres Geschäft. Es kam über 
Berlin abermals größeres Angebot heraus, von dem an- 
genommen wird, daß es immer noch im Zusammenhang 
mit der amerikanischen Option steht. Der Schlußkurs von 
883% % liegt fast 6% unter dem Eröffnungskurs. Gut ge- 
halten waren Nordsee Hochseefischerei, die gegen Schluß 
zu 160, also rund 2% höherem Kurs gesucht waren. Die 
anhaltend günstigen Fangergebnisse und die weitere Ge- 
schäftsausdehnung durch Übernahme von je 80% des 
Kapitals der Altonaer und Hansa Hochseefischereien regten 
an. Die Aktien befinden sich zum großen Teil in festen 
Händen, so daß gelegentlich Materialknappheit auftrat. 
Von Brauereien waren Billbräu, Elbschloß und Winter- 
huder Brauerei gut behauptet und blieben zu unver- 
änderten Kursen gesucht. Bavaria waren 2% und Holsten 
1% % niedriger. Im übrigen waren niedriger Tritonwerke 
67 (—8 %), Ottensener Eisen 75 (— 7 %), Hell & Sthamer 
55 В (— 5 %), Harburg Phönix 54 (— 2 %), Nordwestdeutsche 
Kraftwerke 158 (— 2 %), Thörl 77 (—2 %), Markt- und 
Kühlhallen 113 (— 2 %), Schwartauer 25 (—1 %); fester 
waren Kühltransit mit 109 (+2 %). 

Der Kolonialmarkt lag sehr ruhig. Neu Guinea gingen 
weiter auf 500 zurück. Genußscheine waren abermals 
niedriger, und zwar Südsee Genuß —5%, Jaluit Genuß 
— 2% %, Schantung gewannen dagegen +2%. Von un- 
notierten Werten waren schwächer Bibundi 9 В (—5 %), 
Deutsche Togo 157 (— 2 %), Salitrera 125 (— 11 %), fester 
Dekage (+1%) und Ekona 20 (+ 2%). Von sonstigen un- 
notierten Werten waren Altonaer und Hansa Nordsee- 
fischereien (mit 82) 4 % höher. Deutsche Petroleum erholten 
sich nach dem letzten Rückgang auf 60 (+4%), Kaffee 
Hag 145 (+5 9%), Sloman 83 (+3 %), Export Schlachterei 
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87 (--2 %), Norddeutsche Hochseefischerei 100 Si hl- 


niedriger waren Deutsche Gasolin 37 (— 2 %) und Kü 
haus Lübeck 73 (—2 %). 
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Die Pariser Börse stand auch in der abgelaufener 
wieder ganz unter dem Einfluß des Auslandes. Die 
mierenden Einflüsse Londons und New Yorks hab sätze 
Tendenz weiter verschlechtert und die schüchternen eg 
zu einer Erholung, die sich unmittelbar nach dem im 
unter dem Einfluß der Geldfülle bemerkbar machten, in 
Keime erstickt. Auch die politische Entwicklung an 
Deutschland drückt nach wie vor auf die Stimmung: ng 
kann ohne Übertreibung sagen, daß die Beunru se 
darüber in den französischen Finanz- und Wirtse Se 
kreisen größer ist als in den politischen. Ein u itende 
deutiger Beweis dafür ist der unvermindert арчи вере 
Abfluß kurzfristiger französischer Kredite aus DA fang 
land. Die Höhe dieser Anlagen, die F rankreich A 
September in der Form von Akzeptkrediten, ee к 
Dreimonatsgeldern in Deutschland stehen hatte, Ке? 
von den Pariser Banken auf 1,5 Milliarden RM Безе RM 
Davon waren bis Ende September bereits etwa 400 >= euer 
zurückgezogen oder, richtiger gesagt, nicht т, дег 
worden. Für weitere 100—200 Mill, die im Lau 
ersten Oktoberhälfte fällig sind, ist die Kündigun 
Erst in den allerletzten Tagen ist eine leichte Ве nde 
eingetreten, die — vorausgesetzt, daß das wiederk tschen 
Vertrauen in eine ruhigere Entwicklung der deu Hoff- 
Politik nicht von neuem erschüttert wird — ZU 4 а ge 
nung berechtigt, daß die Bewegung zum Stillstan 
bracht werden kann. 

Der Rückfluß der in Deutschland angelegten 
auf den französischen Geldmarkt nicht ohne Айс 
gen geblieben. Die letzte Wochenbhilanz der 
Frankreich spiegelt ihn in der Zunahme des С le 
um nicht weniger als 756,6 Mill. auf 48,4 Millia e 
wieder. Die Geldflüssigkeit, die heute größer ist он ач 
und die Чеп Reportsatz bei der letzten Liquidati0 at 
ein halbes Prozent herabgedrückt hat, machte wi " 
bei der Abwicklung des Quartalsultimo deutlich RE % 
Tägliches Geld ist heute in Frankreich selbst Zt ` 
kaum mehr unterzubringen, der Privatdiskont 18 Jang- 
fach bereits unter 2% herabgesunken. Auch wc? und 
[ristige Anlagen scheinen die Möglichkeiten Mer cej 
mehr zusammenzuschrumpfen. Die Industrie МӨЛ 
langem saturiert, die Emissionstätigkeit der letzten Ў Р 
hat sich fast ausschließlich auf die Konvertierung en 
den Jahren nach dem Kriege zu 6 und 7 % aufgenom 
Anleihen in 4 und 4% %ige Obligationen beschrän Lager 

Trotzdem sind bisher alle Bemühungen, die brach! ‚ben. 
den Milliarden der Börse zuzuleiten, ergebnislos ar nich. 
Das Mißtrauen des Publikums scheint ипйБегун e in 
und die Pariser Finanzpresse erschöpft sich verge ieder 
täglichen Hinweisen auf die vielleicht niemals peste”? 
kehrende Gelegenheit, die führenden Werte der kaufen 
Banken und Industriegesellschaften zu Kursen zu г 
die weit unter dem inneren Wert der UnternehmP: а л 
liegen und infolgedessen schon in naher Zukunft GET sich 
liche Gewinne versprechen. Die Kundschaft hie der 
weiter zurück, und das fortgesetzte Abbröckeln 


en 


ist 
Mittel 15 
kwirkun“ 


ВЫ 


Кае scheint ihrer Vorsicht Recht zu geben. Für die 
Ken Sn tlichen Verkaufsorders, die auch in der abgelaufe- 
; oche namentlich aus dem Ausland vorlagen, fehlte 
a en цШїпампе, und nur der Intervention der Banken ist 
ann anken, daß die Verluste nicht größere Dimensionen 
ahmen. Selbst auf dem Rentenmarkt herrschte völlige 
bm sigkeit. Ausländische Fonds waren ohne jede Be- 
Tea AË Dawes- und Young-Anleihe leidlich behauptet, 
über en weiterhin abgeschwächt. Banken fielen nach vor- 
Er Sehender Erholung neuerdings stark ab. Industriewerte 
Gre ‚völlig vernachlässigt. Nur für einige schwer- 
е оста Werte machte sich auf dem Kassamarkt einige 
kon, age bemerkbar, die nicht zuletzt auf die neue Er- 
fi ng der französischen Rüstungsausgaben zurückzu- 
en sein dürfte. Schiffahrtswerte waren stark in Mit- 
or schaft gezogen durch den Krach der amerikanischen 
New Bank, die seinerzeit die Transatlantique an der 
die Yorker Börse eingeführt hatte. Die Transatlantique, 
5 ‚von 658 auf 600 gefallen war, konnte sich gegen 
Ma nende wieder leidlich erholen. Von den übrigen 
tkten ist Bemerkenswertes nicht zu berichten. 


leia 
Б 


ч 1. 10. | 2.10. | 3.10 | 6 10. | 7.10. | 8.10. 
0 

бор Staatarente 9... Se ET, 88.40 | 88.50 | 8805] 88.10| 87. 
anoue ф ШОШ... 107.50] 107.95 | 107.95 | 107.95 | 107.95 | 107.95 
ei de France?) ........ 11 | 21800) 21880! 22000 | 21900 | 21800 | 21675 
Banque ораз ER ei Zoo! ail 2960 | 2920| 2ЯНБ| 2880 
EN е Par setdesPays-Bass) | 2625| 2685| 2670] 630| 2635| 2610 
viel n-Méditerranée®) .... | 1810. 1610| 1610| 1610| 1610| = 
hneig de Опе ГЕНРИ 1658) 1695 | 1466| 16765 5 | 1625 
Ges di & Cie (Creusot) 4).... 1995) 2004 | 1995 | 1995) 1985| 1995 
е. Park Lens ni | 11081 1124] 1125) 1112| 1115| 1067 
omas de Distrib d’Blectr.ö)'.. | 2685) 27 2.201 26801 2695 | 2706 

PR m-Honston ®)............ 7761 194| 798] 783] 7761 7 
pair рретепія Kuhlmann 5)... 790) 805] 8091 776| 750| 76 
(бетеше 1) ................ 1850) 16.91 1695 | 1666| 1645| 1822 
тойу O enn 2630| 27001 2700 | 2650) 2660) 26810 
ke ee E 160) 1798) 810! 795| 780| 165 


Minalwert der Stücke: N Fr 100, 2) Fr 1000, 8) Fr 500 4) Fr 400, 5) Fr 250. 


N Londoner Börse 
Veran flüssige Geldmarktlage in London hat das Schatzamt 
LS шаві, die schon lange erwartete Kündigung der 4%- 
Nach tiegsanleihe, die einkommensteuerfrei ist und somit 
ligen, der Erhöhung des Einkommensteuersatzes die eng- 
als bi Staatseinnahmen in noch stärkerem Maße schmälert 
sich isher, zum 15. Januar 1931 vorzunehmen. Es handelt 

u ‚einen Betrag von über 75 Mill. £. Die Mittel, aus 
Гн die Tilgung vorgenommen werden soll, sollen aus 
ме, a Schatzbons mit Fälligkeiten von 1954—36 gewonnen 
sch... Der Emissionsbetrag ist in seiner Höhe unbe- 
Set, änkt und der Mindestemissionskurs auf 100% festge- 
teilun wobei sich das Schatzamt in üblicher Weise die Zu- 
Wen dE vorbehält. Sollte der für Kriegsanleihezwecke not- 
Op тсе Betrag überzeichnet werden, so würde der Rest 
sch ilgung der Anfang nächsten Jahres fälligen Schatz- 

‚ Averschreibungen dienen. 

E Ankündigung dieser großen Transaktion, durch die 
№ eldmarkt stärker in Anspruch genommen werden 
Берсе hat stimmungsmäßig schon jetzt zu einer leichten 
Zich igung der Sätze für tägliches Geld geführt. Ein 
des für beginnende Versteifung ist auch die Erhöhung 
ац g tzes für die letzte Schatzwechselemission von £ 2/-/2,84 
besta 21410,98, Nach dem letzten Bankausweis hat der Gold- 
gan eine Abnahme erfahren. Dagegen sind inzwischen 
Aug Te Beträge Münzgoldes angekommen, darunter і Mill. £ 
159 mip zalien, womit die Goldreserve insgesamt auf etwa 

H. g angewachsen sein wird. Auf dem offenen Gold- 
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markt sind verhältnismäßig sehr große Beträge, 600 000 £ 
und später nahezu 1 Mill. £, wieder in der Hauptsache nach 
Paris abgegeben worden. 

Auf die Britische Staatsanleihe hat die Ankündigung der 
neuen Emission kurssteigernden Einfluß gehabt. 2% %ige 
Consols stiegen von 55% auf 56%, 4% %ige Conversions- 
anleihe von 101 auf 101%, 4 %ige Fundierungsanleihe von 
90% auf 91%. Dagegen erlitten brasilianische Bonds nach 
den Meldungen über die Wirren im Lande äußerst starke 
Kursrückgänge: die 4 %ige Anleihe von 1898 ging von 51% 
auf 45 zurück, die 4 %ige Eisenbahnanleihe von 58 auf 50, 
die 5 %igen Fundierungs-Bonds von 85% auf 78, die 5 %ige 
Fundierungsanleihe von 1914 von 74% auf 69. Auch die 
übrigen südamerikanischen Werte waren abgeschwächt. 
Peruvian Corp. 5% pref. 35% statt 36, ord. 5 statt 5%, 
Argent. 4% Gold Bonds (1879) 80 statt 81. Die Young- 
Anleihe, die zunächst auf die Ankündigung des Finanz- 
programms der Regierung Brüning leicht auf 79% ange- 
zogen hatte, fiel zuletzt auf 79. Auch die übrigen deutschen 
Anleihen schwächten sich im allgemeinen ab, die Dawes- 
Anleihe von 103% auf 105, Kölner Sterling-Anleihe von 84 
auf 82%, die Münchener Anleihe von 82 auf 80. Im Kurse 
rückgängig waren wieder heimische Bahnenwerte: London 
Midland 35% nach 34%, London North East 6% nach 6%, 
leicht befestigt waren dagegen Electric. Untergrundbahn- 
Bonds von 104 auf 104%. Säo Paulo Ord. entwickelten sich 
entsprechend den brasilianischen Staatsbonds und fielen 
von 163% auf 154. Die nordamerikanischen Bahnenwerte 
verhielten sich uneinheitlich wie in New York: Balt. & Ohio 
fielen von 94 auf 92%, Canadian Pac. stiegen von 174% auf 
181%. Im übrigen waren internationale Werte meistens 
rückgängig. Radio Corp. 26% statt 28%, International 
Nickel 20% statt 21%, Braz. Traction 50 statt 34%, Hydro 
Electric. 34% statt 56. Minenwerte waren sehr wenig ver- 
ändert, Union Corp. mit 56/3 gegen 60/- abgeschwächt, Rio 
Tinto leicht gebessert. Olwerte zogen im allgemeinen an: 
Royal Dutch von 27% auf 28%, Мех. Eagle von 9/4% auf 
9/6. Auch :Gummianteile verbesserten ihren Kurs etwas: 
Rubber Plant. schlossen mit 25 gegen 21/4%. Auf dem 
Markt der Industriewerte kam es zu einer stärkeren Er- 
holung bei British Celanese, die sich allerdings nicht in 
vollem Umfang halten konnte. Der soeben veröffentlichte 
Ausweis zeigt eine erhebliche Gewinnsteigerung, die aus 
einem wenigstens mengenmäßig erhöhten Umsatz stammt. 
Nach Zahlung der Interimsdividende bleibt ein größerer 
nicht verteilter Saldo. Von den übrigen Kunstseidenwerten 
waren Courtaulds abgeschwächt, Glanzstoff, British Enka 
und Snia Viscosa unverändert. 


1.10 | 210. | зло, | 610. | 7.10. | 810, 


40/0 Funding Loan......;- 90 917/8 9118/16 
London Mial & Scot, Ога. | 33 365/8 338/4 
Central Argentine Ord. .. 687/8 8718 
De Веега Сопв. Mines Def 61/8 67/8 
Burmah Oil Со........... 4/0 4/0 
Anglo Dutch Plantation ..! 21/0 22/0 22/6 
Courtaulds ......,....... 41/3 41/3 
Imperia] Chemical Industr. 90/118 | 20/11/a 
УїеКега.................. 713 7/3 
оа оО С i nen. R13 315/8 
Aktienindex 1928—100 ..| 75,8 76.1 76,1 76,2 76.2 == 
Abschlüsse total ........ 5230 5023 5442 8086 4977 E 
taats- п. Kommunalanl.| 1828 1297 1532 1678 1377 = 
Verkehru.PublieUti ities| 874 819 867 1028 961 PS 
Handel u. Industrie ....| 1686 1653 1785 2001 1556 Si 
Bank, Versicherung ....| 452 440 463 522 523 Pr 
Minenwerte giga ZE 36 373 438 366 = 
ауага” бү т л 8 = 


Rohre aller Art 
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New Yorker Börse 


Kurz nach Ultimo ist die Baisse in Wall Street zum 
Stillstand gekommen. Einige Tage lang schien es, als wenn 
die schweren Kursverluste der letzten Wochen, die das 
Kursniveau an vielen Stellen unter den tiefsten Stand vom 
November vorigen Jahres gebracht hatten, zu mindest 
teilweise wieder aufgeholt werden würden. Die Bewegung 
ging von stärkeren Stützungskäufen aus und erhielt einen 
weiteren Rückhalt durch eine optimistische Rede 
Hoovers vor der Bankier-Konferenz. Indessen hat sich die 
Befestigung zunächst nur kurze Zeit gehalten. Schon am 
Sonnabend war die Kursbewegung wieder uneinheitlich, und 
am Montag setzte ein neuer Rückgang ein, der die Kurse 
bis zu 8 $ unter den Stand des vorigen Börsentages 
drückte und damit die Gewinne der vorangegangenen 
halben Woche teilweise wieder vernichtete. 


30 Industrie) 20 Eisen. 


30 Industrie) 20 Eisen- 
Tag aktien bahnaktien Tag aktien bahnaktien 
| 
30. 9. 204.90 121.67 3. 10. 214.18 | 123.57 
1.10 214,14 124 06 4. 10. 211.10 | 122,57 
2. 10. 211004 121,89 6. 10. 20270 | 11990 


Die Abwärtsbewegung ist auch jetzt noch nicht abge- 
schlossen. Sie kann sich an mehrere ungünstige Konjunk- 
turberichie halten, wie die rückgängigen Zahlen für den 
amerikanischen Scheckumsatz im September, einzelne ent- 
täuschende Meldungen aus der elektrotechnischen Indu- 
strie und den Septemberbericht der National City Bank, 
der eine Erholung von der herrschenden Depression vor 
Jahresende für ausgeschlossen erklärt. Dazu kommen an- 
scheinend größere Abgaben des Auslands, während 
andererseits allerdings auch nicht unwesentliche Bonds- 
käufe von deutschem anlagesuchendem Kapital vorge- 
nommen wurden. Zudem ist die Insolvenz der Firma 
Sisto & Co. nicht die einzige geblieben. Auch die Makler- 
firma Piperno & Co. ist zahlungsunfähig geworden. Vor- 
übergehend ist aus rein technischen Gründen eine ge- 
wisse Unruhe entstanden, da das Tickersystem infolge 
eines Brandes plötzlich aussetzte. Gegen die Verbreitung 
übertriebener Baissenachrichten plant die New Yorker 
Börsenbehörde ein Verfahren; sie hat ihre Mitglieder auf- 
gefordert, die Telegrammıkopien der letzten Wochen über 
die Lage an der New Yorker Börse vorzulegen und mehrere 
Firmen über ihre etwaige Beteiligung an den Baisse- 
Operationen befragt. 

Die Flüssigkeit auf dem Geldmarkt hielt weiter an. Die 
Ultimo-Anspannung war nur gering. Die Börsenkredite 
sind die niedrigsten seit 1927: 5065 Mill. $ gegen 3222 Mill. 
in den beiden vorangehenden Ausweisen. Der Rückgang 
fällt ausschließlich zu Lasten der auswärtigen Mitglieds- 
banken. Der Goldbestand der zwölf Bundesreservebanken 
hat von 2989 Mill. $ auf 2977 Mill. abgenommen. Das 
Deckungsverhältnis ist diesmal mit 81,6 % gegen die Vor- 
woche etwas verschlechtert. 

Auf dem Markt der Industrieaktien überwogen die 
Kursrückgänge. In erster Linie waren davon Allied Chemi- 
cal betrolfen, deren Kurs von 234 bis auf 241% stieg und 
mit 218 schloß. Im ganzen waren die Rückgänge weniger 
stark ausgeprägt als hier. Dupont de Nemours konnten 
ihren Kurs sogar halten und Air Reduction von 105% auf 
108% anziehen. Stärker gedrückt waren im allgemeinen 
die Anteile von Ackergerät-Unternehmungen: International 
Harvester, die bis auf 67% anzogen, schlossen mit 64%, 
Entsprechend entwickelten sich I. C. Case. Unter den 
Vergnügungswerten verloren Loew’s Inc. von 67% über 
72 auf 65, während Warner Brothers von 20% auf 21% 
anzogen. Paramount gingen von 52 auf 50% zurück. Auch 
bei den Stahlwerten war die Kursbewegung nicht ein- 
heitlich und größeren Schwankungen unterworfen: 
Bethlehem Steel fielen von 79% über 83 auf 78%, American 
Stecl begannen bei 33%, erholten sich bis auf 37% und 
schlossen mit 34%. Von Spezialwerten erlitten vor allem 
stärkere Kursverluste Worthington Pump und Public 
Utility Holding. Eisenbahnwerte waren ebenfalls fast 
durchweg rückgängig, mit einigen Ausnahmen, wie 
Pennsylvania, Atchison, Topaca und Canadian Pac. 


Nr. 4 


Unter den Public Utilities ist der Rückgang von America? 
& Foreign Power von 55% auf 47% besonders bemerken 
wert. Auch International Telephone & Telegraph ИЛ 
Western Union gaben in der Berichtswoche erheblich Дат 

Sehr schwach lag der Bondsmarkt, auf den in стс 
Linie die Nachrichten aus Südamerika einen ungünstig = 
Einfluß ausübten. Brasilianische Werte fielen stark, Su i 
sonders die 8%ige Anleihe von Rio Grande do in 
Übrigens wurde auch der brasilianische Devisenkuts е 
Mitleidenschaft gezogen. Die Young-Anleihe, die sich = 
Zeitlang ziemlich stabil gehalten hatte, erreichte $ 
7. Oktober mit 77% bei einem Tagesumsatz von 1440 
ihren bisher tiefsten Stand. 


10. 
Гало. | 210. [18.1014 10, I 6.10] 2 
. S. Steel Corporat. | 1595/8 157/8 | 15978 | 16684 15394 
en HE 124 12278 | 124 1228/4 11784 
Anaconda Соррег,. 8391/2 EN 378.4 3R Zei 
General Motors .... 40 388/8 40 897/8 3 AN 
Chıyslar.. Ay. tee 215/8 2118 2 14 2118 Pe 
General Eleetrie.... | 645/8 6314 6318 DU a 6058 
Am. Tel. & Telegr... 2 вуз 2052/4 2071/4 2031 2 205 8 
Radio Coporation.. | Arte 2R5/8 28а | 2718 2514 
Allied Chemical.... | 24108 23801 4 2:8 2.4 218 
Standard ОП N.J .. | 601% Al 6214 1 08/4 ғ9 
Woolworth ...... 31a 6834 6584 6518 63 
Pennsylv.-Railr. Cu. | 70/2 703.4 71 1034 | gon 
Aktienumsatz (1000) | 5147 | 2311 2049 | 898 | 2862 | 
m 
Reichsbank- Ausweis 
1.10 
4 7. 10. 30.9. | 6869 
(Mill. RM) 1930 | 1980 | 1930 | 108 
Aktiva ү 
1. Noch nicht begebene Reichs- Cu 
2 hankanleile ... «Тул... 171.912 | 177,218 | 177219 | 19 
oldbestand (Barrengold) 80- 
wis in- nod ap TE wei 
münzen, das Pfund fein zu 
1392 RM Бегеоһпе!.......... 2 443.003 | 2478.833 | 2618.902 | 2 21 
und zwar: 2062.172 
Goldkassenbestand ........ 2 293,215 | 2829045 | 2 469.114 
Golddepot (unbelastet) bel 149. 
ausländ.Zenlralnotenbanken 149.788 149.788 ЛЕВ | 239, 
3. Deckungsfähige Devisen .... 186,216 | 170.913 | 392.108 | "ée 
4. a) Reichsschalzwechsel ...... = 6.240 0,500 i 
b) Sonstige Wechsel und 240887, 
Schecks ыыт... ++ | 2038.743 | 2096.590 | 1571.922 24000 
6. Deutsche Scheidemünzen .... 146 528 1488 2 148 4: 1841 
8. Noten anderer Banken ...... 15.593 4611 18.914 76,681 
7. Lombardforderungen ...... P 60,123 | 290.332 57.007 
darunter Darlehen auf Reichs- ого, 
schatzwechsel ....... а 0,001 0,001 0.001 82,899 
8. Effekten ....... а 1) 102.493 | 1) 102006 | 1) 102,677 | Бубу 
9. Sonstige Aktiva...... 639.452 | 685,632 | 666,087 
Passiva a 
1. Grundkapilal: 7 
а) begeben o...n. ansen | 122788 | 122788 | 122,788 | 122908 
b) noch nicht begeben ...... 177.212 177,212 177,212 
2. Reservefonds: 4871 
a) gesetzlicher Reservefondsa 53,915 53,915 53,915 
b) Spezialreservefonda für 45, 
künftigeDividendenzahlung 46,224 46,224 46,224 99р! 
©) sonstige Rücklagen ...... 221.000 | 271.00 | 271.000 | | 586. 
3. Betrag der umlaufenden Noten 4 501.352 | 4714.470 | 4 496.210 
4. Spnafine täglich fällige Ver- 441.618 
bindlichkeiten .......... 447359 | 4720R2 | 368396 | 567701 
239.472 | 274.190 | 225.023 rt 
Bestand an Rentenbankscheinen 416 5.1 42,2 401.0 
Umlauf ап Rentenbankscheinen 4060 4425 405.7 54.4 
Deckungsverhältnis%o....... ЖГ 67,3 566,8 67,1 7,5 
Diskuntsatz 00... 24 4 4 85 
Lombardsatz ou... 3) б 6 6 
тура Ihren 
1) Darunter ca. 8 Mill. RM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf b 
Kanitalantell hei der Rank für Eege Zahlungsausgleioh.— А 


9. Oktober 5%. — 8) Ab 9. Oktober 60/0. 


Ausweise deutscher Privatnotenbanken 


d 
8 he уйг. 
man  |Agpsigte [Supeiene| sgr: | 808. 
30. September 1930 
Aktıva 8176 
Kiki у Ж Жу" . 28.559 21.082 8,124 292 
Deckungsfähige Devisen .. 7.613 104.9 2.491 1768 
Sonstige Wechsel u. Schecks 48 378 є8.624 18.441 0089 
Deutsche Scheidemünzen .. 0.040 0.078 0019 1.425 
Noten anderer Banken 2.151 7.577 0034 8010 
Lombardforderungen .. 2.024 2.677 0.739 R020 
ertpapiere .......... 5.213 5.591 11.077 87,500 
Sonstige Aktiva ....,..... 9.594 10.718 26.084 Ё 
Passiva 
Notenumlauf, .............. 69,609 69.063 20.616 “= 
Н { е 
Tor E Le | 1188 13.073 11722 57 s 
Ен е GC m 
УЙ ишы. | 009 5.875 21.200 | 81.797 
Sonstige Passiva .......... 3.584 3.115 2.417 ЕТТ 
Weitergegebene Wechsel .. 5.521 0.000 1,494 Ä 
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Berliner Börsenkurse уот т. bis 7. Oktober 1930 
=N (Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere шпа Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere) 


=~ 2. 10. | 8. 10. | 4. 10. | 6. 10. | 7. 10. | 6. 10. | 7. 10. 
„М У Hackethal Draht в | 71.50 | 72.25 | 72.25 | 70,50 | 70.00 | 69.00 
Heimisdhe Anleihen Hamb. Elektr, 10 |130.26 |131.50 |129:75 | 119.50 | 119.00 | 118.26 
Амер ` 
В Ree EH | | | | ha EH = 146,00 146,75 145.76 146,00 145,00 145,00 
die Оп Aal Do- La z| HIT GT Lem |, чє, ЕДИН Же Кеген. 8 [128.00 | — |198:00 | 128,00 |128,00 | 128,00 
"TT TT TT Wa ege den A 197a En |1000 НЕШ EE 
hein. КїеКїт..... abas 24. d 20 а, ` 
: ж ; ein West Elektr. "17 | 10 |1520 | 152,50 |153.50 | 152.50 |151 — 
ed Been КЪ дп 19 eet e ал GH та то" 19296 122 ш 12700 Zei 11800 18:3 
б Anl. 1914 — _ 21, chles. т. u. Gas | 22, Т. \ l ‚20 
Bo Ме; уез Anl... | B оган = В SIE ST © 12 (12150 | 142100 /138:95 [138,75 156.00 113475 
400 Au we 2. z fèr. z.| 2290! 28,25 | 2280 | 23,13 | 23,50 | 2263 iemens & 14 |184.50 | 186.75 |180.25 180,76 |180,25 | 178.26 
CT СЫА, ЛЕ, > юн Popei DI & | 67.25 | 6815 ëmgi 68.00 | 66.8 | 66.50 
hr ЖЕ | mat 90 39,90 39.90 39,90 nn Voigt & Haeffner @ 1151.00 | 150.00 |151.50 150,00 "1000 | 150,00 
0. Goldreni .. | 4ta , N = у SS i „э 
af nte Kali -Werte 
Yo eat ai bé үн Р А. 97 
ge Dir, Копен Нелі". | 4 | 27.88 асро 27.60 | 27,68 Kaliwerk Aschersleben | 10 |198,0 | 199,50 |194.00 | 195.00 1194,75 | 198.75 
400 dio. kv. Кеше, | 41 200] 240 оо а= МЕН Salzdetfurth Kali 15 [292.00 | 292.50: |282.00 | 282.00.) 280.00 | 275.50 
Em dio а ыз А1 1 Westeregeln Kali $... 10 |19850 1201.63 1190,50 | 197,50 |196.25 19000 
5000 die Papler бр | Ha | = | 330) 330) — | 325 | — d E е 
Ша Rum. yere ni Ani: бз | Do gn ent ТАТТИ Lokomotiv- und Waggon-Fabrik- Aktien 
f | үү ereinh. Anl, 1 as 15:00 | 1525| 14:80 | 15.00 1490 14.75 Berl. Masch. Sohwarzk. | 0 | 3775 | 36501 36.00 | 87.75 | 36501 3775 
o d kA БАЕ Ke 4 КЕ Я 7 TO Т у rauss & Со. Lokom. .. К ! р — == 451 = Sat 
Wi - _ \ E Ei | . 00 | 48.50 | 48,00 | 47,50 
a dto. dëck Ani 1 4 1,88 Ale БЛ 5.05 5.05 Orenstein & Koppel 52.00 | 51,63 G 
do ZS, out Ant os Ge | 2 | 4685 Z 7. paol == 7 Мазаипеп- und Metallw.-Fabrik-Aktien 
о dtor cher | 4 дав | 483) Бы af 
ee 271 Zeg D Leen = | Augsb.-Nürnb. Masch. .. | 6 | 67,25 | 7200] — | 69,75 | 69.25 | 66,25 
k. Zolloblig, "7: 4 485| 490| Am) 510| 610| Ban Bayerische Motoren... 58:00 | 59.38 | 58.00 | 56.63 | 58.25 | 57.60 
Lag d Я | „Í е 38 | 5075 
d пе. St Nente ii fr. Zz.| 11,30 | — 11.25 | 1150|. — 11,38 et Et Eet б E 60,00 | 49,50 49,75 50.8 50, 
Das at, pe do | а 4 мрт х Gebr. Körting — 6 | — | атоо | 37.50 | 36.00 | 35.00 | 35.00 
ee | | | „| звао el al A SN, | A | anan leeë El 
О: 00 | 25.50 | 25, 5. 50| — [ inenfabrik Buck 10 | 100.00 | 100, . І ' , 
RE ШК ү КРО | зора. 255001 207 Motoren Deutz "HIR 116750 | 88.00 | 67:00 | 66:50 | 66.00 | 65.50 
dio. асас igi | 4.) 2410 | 2433 | 2425 | 2425 | 2438 | 24.30 Hugo Schneider. | 10 | 7600 | 7850 | 76.50 „19:80 | 78:50 | 77.00 
0, er aizer... А al ` H a ' 
АТ ЕЕЕ ЕЕЕ ЧЕ" 
|, Ң 2. ‚98 А 4 = 
ETA араа TERN KC Di 
^ 419 .: = e H H N 
жо ES 25 Serie 1 | 414 | 12.00 | 12,40 | 12,10 | 12,30 | 11.80 | 1,00 Buderus Eisen. ......... e | вако | 54.50 | 52.50 | 53.25 | 51.38 | БОБО 
А Масе оп. oan" | Ava | 1200 | 1240 1210) 198 | 12,90 | 1200 Gelsenkirchen Bee | 8 | BABO 10050, 98.88 9950 | ӨК 97-05 
ус һап! R te. |T. Z] — = = ‚2 р | arpener Bergbau .... / 00 k К үй A 
dto, abga .. (tr. 2.) 15,50 | — = = — 15,60 Hoesch Eisen .......... 7 | 72.75 | 81.50 | 79,75 | 75,25 | 77.00 | 95,25 
аме, | „р un |- I - LI ze | - Hohenlohe-Werke '.... | 7 | 58.00 | 58.50 | 57.00 | 57:00 | 59.25 | 60.00 
Пзе Bergbau .......... 10 1201.75 | 201 50 | 200,00 [200,00 1 2U1,00 | 204.00 
Klöckner-Werke ...... | 7 | 72.00 | 74,00 | 72.50 | 72.25 | 22.00 | 69.00 
Bank -Werte Köln-Neuessen ........ | 712 | 8000 | 83.00 | 80.38 | 80.25 | 79.00 | 77.25 
Laurahütte ......... | 37, | e н 25 | 37.00 
elegiedit-Anstalt | я |101.50 [101.50 |101.50 |101,25 | 101.25 | 101.25 Leopoldgrubs `1: {| A800 | аўчы | duo | 4800 | Об | 4500 
ve. Um 1112.00 1108.25 1111.00 |108'2Б | 109.25 | 108.25 Mannesmann Röhren 7 | 73.00 | 75,50.) 74.60 | 73.00 | 72.88 | 71.60 
= Banbyan ustrie | 11 |113.00 1114.00 1113.00 | 113.00 | 111.50 [110.00 Mansfeld .......... 01149,00 | 48.50 | 48.00 | 46.00 | 44.25 | 43.13 
Engeln... | 10 |10900 ,10900 | 108.60 | 108.00 | 107.75 | 107.00 Maximilianshütte ...... | 2164.00 |16360 | 163 50 |144.00 | 163.50 | 163.00 
“ Бап. | 10 |125.00 1124.00 |1240 | 124,75 | 124.60 |124 50 Mitteldt, Stahlwerke.... | 8 1105.00 |10200 (102.00 | 102.00 | 101.00 | 101.50 
ri еіпађ 2: аз п р f 2. ' KR 
ner Handoanie i.. j 10 (13300 113310 1133.00 1139.00 13400 [13300 Oberbedarf ............] 6 | 47.00 | 51.00 | 49.75 | 48,15 | 47.50 | 4580 
a paS Ges.. | 12 [142.765 [183.26 [132.25 | 133.25 118350 (183.00 Phönix Bergbau........ jeva | 6975 | 71.00 | 70:00 | 69.38 | 68.25 | 6776 
ka Nati ak. | 12 [119.25 [120.00 |11825 1118,00 | 11800 | 117.26 Rhein. Braunkohlen..... 179.00 [185.25 | 182.00 | 183.00 | 180.00 | 177,75 
nk o Di 12 |164.00 | 164.20 | 142.50 | 161.75 161.00 | 158.50 Reinstahl .............. | 709 | 77.50 | 80.00 | 7688 | 76.50 | 75.00 | 74,25 
ae I | do 111880 11050 111020 E 11800 itso Seeche р g A33 | Aawa | 230 | 2140 | 4150 4150 
т Dap о. / ` DM ` d chles. Bergbau........ 41.25 | 42.00 A D 4 
ра .. ës | 22.76 | 27.75 | — | 28.00 | 27.75 | 27,15 Schies Bergw. Beuthen | 10 | 73.0 | 7200 | 21.50 | 21.25 | 69.00 | 70.00 
ankyerei 12 |22550 |226.25 122400 | 224,75 2211.13 1216.50 Siegen-Solingen Guß .. | 0 7.50 1 zeg Ss - = = 
5 | 10.38 | 10,25 | 10,38 | 10,38 | 10,25 | 10,50 Sto ber er Zink une: 0 80:00 5 я 80.0 59.75 Sai | ks, 
ег. біапімегке.,...... ч Д „40 „ed V d 
Bahnen- Werte 
AE Lokal Textil- Werte 
Dec, аһа... 12 ло, 2.00 |120,25 |120. 
| 5 Ш ООО ШЕ 00 oppenen о аи ep б 08 (ПИ 
Dr А ЯО. V orz. — ) j ‚25 м p „Р. Bemberg .......... В 79. 50 | . м 
dach ноа Mr | g | взэ5| 68.0] 0 | agro | 6020 d Deutsche Wollenwaren | 0 | 68 688) 688) 683| — | 688 
Абе и. | 0 | 83/25 | 54.88 | 85,00 | 85.63 | 81:00 | 84.50 Е, Н. Hammersen ...... т 1102.00 |102.00 |102.00 | 102,00 | 102,00 | 102,50 
Scheine — | 22,00 | 22,75 | 22,25 | 21,25 | 22,00 | 23,75 Norddt. Wollkämmerei.. 8 | 65.00 | 65,50 | 65.00 | 65.00 | 64,50 | 64,50 
Каткы | B | 78.00 | 78.88 | 7650 | 75.00 | 78.68 | 7400 
FAAMMEAM ...... al Д . БА s a 
Sciffahrts-Werte 
Sonstige Werte 
2 | 80.13 | 81.00 | 78.75 | 78,75 | 78,00! 77. D 86.50 | 85.25 
A [ишо 16800 1625 | 16450 | zng 118500 Rasa Fe? а. телно ЖКП 30.7 AS be ke 
б d d = Oh 2. ї Е... 2 i 2 50 | 240,25 39, a 
a | 81.00 | 8238 | 7988 | 80.38 | 78.88 | 77.75 re DA 2 ч "13.00 1 00 Di 1175 | 1200 
0 D d ` 3 
9° |128 Бо | 130.00 | 130.00 [129,50 | 129.25 | 128.00 
i il- 8 [105.00 | 107.00 102.00 | 102,00 | 100.50 | 100.50 
Nat ler. Benz , Automobil- Werte :1 9 [12125 |122.13 | 118.75 |118\00 |117.38 114.50 
Momo ti | 9 | 2600) 2875 | 25,75 | 25.50 | 2576 | 2500 WR 900 | 6625 | 6600 | бй 
зө о | 19.131 12.25 | 11,88 | 1260 | 12.00 | 11.75 Di. Linoleumwerke .... | 15 1162.00 | 162,50 158,20 | 157.75 | 158.00 | 153.26 
Dt. Ton- u Steinzeug ..| 11 95,00, 93,50 | 93.50 | 94 9325 | 9100 
Ch йе IP Dt. Eisenhandel ........ 7 4513 | 47,50 | 46,75 | — 46,13 | 4588 
k oa emise Werte Dynamit Nobel .....„.. | 66) | 66.00 | 63.75 | 6500 | 63.59 | 64un | 62.75 
pm Pulenwerke. Eisenb.-Verkehrsmittel | 12 144.00 |142.25 | 143.00 [144,50 1117.00 | 151.00 
thiha abr. v, Heyden 6 1° 1 42.50.1°43.00 Sekt KAN im Feldmühle Papier ...... 12 1122 00 |121.00 | 120.00 | 119.00 ! 118.00 | 117.00 
RESCH kp, Eege 5 50 | 45.00 | 45.00 Ze | 44.00 | 41.88 Harb. Gummi Phönix ..| 6 | 54.00 | — | 56.00 | 55.00 | —_ | 53.75 
Ka анне i узу пат дй 14138 [13800 113820 |137 оз | 15039 Phil. Holzmann... 8 | 76.50 | 76.50 | 7650 | 70.00 | 7450 | 4% 
eeneg hen. LE 43.75 00 123.00 | 422 Hotelbetrieb 10 [119.00 | 112,00 {113.00 | 115.00 | 111. 
Sr 1 ' 30 Я Gebr. Junghans 0 | auna | 3u.50 | 30.00 | 30.00 | 30.00 | 30.00 
ein; gg werke" 18 44,50 | 44.50 | 4475 | 44.75 | 4475 | 44,75 K dt Б 19 92.75 | 9450 | 9200 | 91.75 | 9050 60,10 
Algen ES! ө 8 | 7738 | 77.88 | 75.75 | 75.25 erc Jischat 5 ; 00 | 87.00 | 97.50 | 97:25 
werke rengat] | Bet AS | с 0220 | 28.00 | 5320 кс ЕНДЫ 8 | 92.50 | 92.00 | 9700| ЭТО 7800 | 77. 
BR Ч ` d ` н Miag Mühlenbau , 7800 | 7800 | 77.00 | 28.05 | 79. ‚50 
wet 5 | 6213 | 52,25 | 50,63 | 50,50 | 50,00 | 50 Nordson. Di. Hochaeet:' | 12 114850 12850 159.50 [180.00 12800 | 108.00 
Git "e Deise -= dë 1180.50 162.00 15600 [139.99 | 30.13 | 81.00 
ae Eet дщ" уот Werke TM E IER Hast ER e 
т т.-(Тав,`` KE — [112.00 11138 = — 5 N. 1: Ja, $. 0 ? . d у о 
оар еру, 9 lisas | такво [12200 |19239 |19200 |19000 Sardes porti бешер: | 12 111700 114.00 1107.50 |17000 | 101.00 20100 
Сопу Boveri aoee | 9 |15075 |15195 /160.75 | 151.00 [140.00 |145. З T hofer | 15 1 201.50 | 203.00 |196:00 | 191.00 | 190.00 | 188 63 
E Hisp BE & Go D3 OA б SÉ ОЗ 151.00 |1 An N GE оѓе 15 12930 145.00 1205.00 |300:00 |300.00 19600 
{Терезеге е Мешіт | 174 29000 |290.00 1287.20 (29909 1285.09 | 280.00 З Ver. Oeifahr. @ | 22.50 | 77.50 | 72,50 | 77.00 | 76.50 | 76.50 
kir Fon u Кирг | € | 62001] возв | 59.00 | 59.25 | 58.00 | 5700 Thüringer Glas ... 10 |14800 |152.00 [162.50 1154 25 15800 115818 
т. Kë De 0 9400 | 9400 | 93.00 | 9:00 | 91.00 | — Leonh. Tietz..... 10 |120.50 121.50 | 120.25 | 120,00 | 1011.00 | 118.00 
Clesen "+. | 10 [119,50 112100 | 119.75 111800 | 117.75 | 118.25 Transradio ae 8 [12300 12400 |123.00 | 123.00 | 128.00 | 123'00 
en gucht u. Krabi" 8 | 81.00 | 81.00 | 81.00 | 31.00 | 78.00 | 7800 Ver. Schuhfabrik. Wessel 0 | 35.50 | 36.00 | 36,50 | 36,50 | 36, 35.50 
ев, { Si Gtilleaume —— LI 1126776 |10700 | 128.00 | 12.00 | 123.00 |12..50 Woking Porti Cement | 10 | 71.83 | 7275| — | 73.00 | 71.00 | 70.00 
ern 2712| 101,75 1101.63 | 99.63 | 9950 | 97.50 | 9575 Zellstoff-Verein ........ | 10 | 54.50 | 55.00 | 54.00 | 54.00 | 55.00 | 51.00 
+» L 10 1127,25 [128.75 1126.00 1125.50 | 124.00 | 122.00 Zellstoff Waldhof...... | 12 1124,00 1128,75 '121,50 1122,88 | 121,50 1120,50 


9 RM 
“М je Бер м 
ek= у) Schilling. — 3) Ferner 2% Bonus. — 3) Ferner 0.900 Bonus. — 4) Netto in Gold. — 5) Ferner 1.200 Bonus. — 8) Ferner 100 Bonus. 


1928 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Nr.# 


Wochenzahlen zu den Marktberichten 


In diese Übersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In- und Auslandes aufgenom 
die uns wöchentlich zugänglich sind; Zahlen, die in Sonderübersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen. 


вы! 1929 1930 оре 
| ОШОЛ 


ше? 


i September | Oktober August September 5 
Einheit 38. | 39. | 40 | 41. За 53: 34. | 38. 36. | 37. | 38. | 89. 4 g, Woche 
Woche || 30. 9.- Wache Woche Woche 2 6-11, 
16.-21. | 23.-28. | Б. 10. | 7.-12. | 4.9. | 11.-16 | 18-28. | 25.-30 | 1.-6. | 8-13. |15.-20. | 22.-27. | 4 
а |! | л 
Produktion 
Kohle | 

Deutschland | às Cp 

Ruhrrev. Steinkoabie ...... T 1000 t 4109| 411.8|| 407.4| 4145| 395.1 327,7) 8291| 340.5] 325.5) 3377| 3259| 3322| _ = 
3 aks!) RE 11: ДАН H 924| 937| 92.91 94.3] 731 712) 70 qaal 7011 716) 682| 678) _ Ba 

Oberschlesien Steinkohle:) .. . 73.8] 754| 728| 753] 521 544| Së 6191 601 643) 623| 63,0 

roßbritanni E Ale 

Sn ш атк с. D 5201| 5302) 5253) 5262| 3001 4777| 4793) 4677) 4648 4326) 417140 — 

Ver. Staaten von Amerika _ Za 
Bituminöse Kohle ...... See) А ояБ8 | 10390 | 10079) 10500] 7111 7413 8213| 7337| 8301] — e - + 
Ponnsylvanız Anibrazit sec я 1433) 18621 10059 10994] 1021 1021) 1109 1750) 882) 1809) =| = 

Petroleum (Rohöl) "2380| D 

Ver. Staaten von Amerika?) .... | 1000 bbls®) 2925| 2900| 2887| 2838 2470 2461) 2437 2420| 2422] *)2389 

Arbeitslosigkeit 
Deutachländ®) ak d Р 
auptunterstützungsempfänger d 1 = 
i. а. Arbeitslos ich 5 1000 7335| - 748 1507 1508 
ée leg e 19 - 162 4 459 4 
Grofbritannien®) 2162) = 
Registrierte Arbeitslose ...... 1148| 1163| 1182) 1207 2018 2040] 2060: 2140] 2103| 2110 
Umsätze und Geschäftsgang 
re ee 1000 960.3| 962.2 970.1 776,0 79 79701 Z 2 
X 50 Г 10) 799,7 8.6 ua ШЖ 
e ч рны ` 1900) 1614| 1684] 1017 1298 138) aa 140) 1828) Z 
er. Staaten von Ämerika...... Ы 1166| 1201) 1179 19 1 857 9 
Einnahmen aus dem Güt keh = E 
SE E У 2062| 2153| 2076| 2088 1831| 1858] 1700| 1779] 1819) 1864 
Postscheckverkehr | -> n 
Deutschland (Lastsohriften)® .. | Mill. RM 1301| 1662| 1489| 1517 1253| 1486| 1226| 1228| 1169 1408 
Abrechnungsperkehr 

Großbritannien 35 g: 
Londan, gesamt®) ............ Mill. £ 798| 677) 1012) aal віз | 755 | 77 | 728 | al 757| aal eu 9 ы 

Ver. Staaten von Amerika10).... sf 14837 | 14539] 16750| 14602] 103155 8870 8696) 7733) 7763| 8524| 9873] — Tage 

Wechselproteste Deutschland!) 8) Anzahl 306| 289 3201 347 283| 285) 9621 241 230] 943] 249 | 235 | — A 

ER х 1000 RM 408,4) 345,6] 431.4 448,31 361.01 366,6) 350,9] 303,9) 290,6) 3320 4190) 3008 = | = 
e Ae CL Deutschland Anzahl 14 14 12 14 24 27 25 19 18 16 18 23 
onkurse = 

eutschland!) .................. - SH 32 | ғ 32 32 25 30 81 = 

рен біааіеп von Атегікаїђ.... e 860 428 396 308 ZS 41 Ze 471 ЕА Шз 497 _ y 

Preise | 
~ Grofihandelsindizes | > 
Deutschland3) 06] — 
LG idee zë. Zeg == 100 1383| 1380| 1380] 1378| 125,2] 1250 00) 124.01 193,9] 123.5) 128, 21,91 120. 
VE Eet RR 1382 1827| 1981| 1398 1160| 1167| 110] 1104 1159 1168| 1141 ИК 1094 ^ 
Ш. Kolonialwaren ИИИ = 1314| 1810 | 130.7] 1307] 1120| 111.7] 109;9 105,8) 107.9 1081) 1053 108,9 “|. Ша 
. Industrielle Rohstoffe un Hi = 
albwaren ......... WS = 31,8| 131.4] mai 131.08 1192| 1181| 11751 174) 1168 116,6] 116,8) -115.9) US 
v. industrielle Еее: : iri) Wäi Laj dat) neaj fesl 138 "eh э jasal ren eu ОИ Z 
Produktionsmittel ...... 139.6) 139.6] 139.6| 139:6|] 137.8| 1378 137.0 1376| 1376 137.5] 1374| 137.3 н. 
Konsumgüter .......... 1703| 1700| 1700| 189» 1585) 1588 1581 1578 1573 158,7 teem 1069) foss] — 

Großbritannien ЖЕР 1913 7 100 130,7 1804 1288 1285 2090 1094 1084 1074 107.0, 1066) 106,5) 105,8 1088 = 

EIERE с.о Б. « == d К т = ër "e 
Ver. Staaten von Ämerikaib).... Б" т 96.1] 9581 947| Dä 831] 838| 828| Dë 835 88,4 зв! mai 828 
Großhandelapreiseit) 75 
Weizen, Chicago, nächst. Т cts је bul?) 1273 в || 134.00 | 138,00] 9113 Au 821/ 

"P, антке Berlin "ein |RM ie 1000 kg 223.50 | 222.00 | 236.00 ' dëi o 223.00 
E „ nächst. Term. D 36,00 || 237.50 | 250 00| 257,00 | 260,00 261.00 | 26040 Ze Б) 

Roggen märk. ” 79.50 Т 195 Бу 159 00 14:0 16 18700 18700 IS 00 

Weizenmehl RM ie 100 kg 90:25 30.88| 3113| 33.75) 3350 33.00 3250 gi 

Roggenmehl. ү” 51 2588| 20.03] 93.75] 23.76 26,551 26.58 961/4 

АО |ы а ЕНЕ ЗЕ ЧЕНЕ и ШИ Е 
В саво, nächst. Termin .. 2 4 d з 4 8.00 

Futt , Вегїн............ RM je 1000 kg 173.00 | 178.0, | 150.00] egen) 191.50 190.50 | 189.50 118. 

SE = KE ” 9.00 || 171:00| 178,00 181.00| 186.60 1 186,50 | 182,50 52.0 

0! 

Zucker, y . | sts je 119 934] 233| 231 1 1,14 1.10 

EE Nov он, nachst pam Ehel ози) posil ad o iin 6. iua) A Di 4 

Magdeburg_... је 50 Кё?) 27,83 | 27.25| 26.75 26,50) 26,25 SE 

Kaflee, Rio 7. New York {| «в је Ib) йз Jeo ан čan | 08 68 

katao Hamburem) nichstTerm. | вр» ke 68,25 | 65.501 6100 3125) 3237 25| 81.00 
akao. Zem Foni ormin.. | sh іе озб) 416 | 41.0.| 408 2201 276) 270 Si 53 
4 «a 20. Hamburg .... sh je 50 kg 47.6 | 47.6 468 83.0) 5281 326 31.0) 359 

Reis, Вогта II, London ........ sh је ve) 150 | 15. 0 | 15. 0 13.0) 1383| 235 an 14. 100 

Leinsaat%), nächst. Term. London | Ё рег ei 24 00| 23. 5.0124. 0. 16. 5.01 1650 | 1510.0 15 50 1427 

Kopra?) e ә А 73.176] 24126/23.17. € Wun 1726| 16126 15.176) 1Д |! 

Schmalz Chicago, nächst. Termin cts је 1b19) 125 | 12.96 | 11,20 11,30 | 114 Wie 1140 Hr 

Baumwollöl, roh. BE H 7.6218] 7.6908) 7.8748 6.5 _| 6.6202 665 | 6.25 | Өш 

Gummi, first latex егёре, N. Y. сів je 1019) 208 в" 191a | 2012 975) Six) 87 КИТЕЛ, 
ei E М. Seien, sh је ио) 0.1014 Garg! 91838 oda | ОФ баа) KR 
= Hamburg. nächst. Term. | RM је 1000 kg 81.25 173.70 182, 87,25 | 7750] 76, 71. ` 

gal 26 
cts je 1b19) 845| 19.15 65 11.30] 1120! 1095| 1065] 1090 

Baumwolle. даана, New York e e ët 10981 1028| 109 841) 618 625) 60%) dä 

к P 4 1863| 16.501 1840 10.30] 995 105) 108! 

* BAR| 855|) 86 АС EE th $ 
Wole), dt, Inlandspreiss)”,.... | RM ie k 800] 773) 708 G00) $00) 600 600) оошо 
Кашта #0) 6 "| die Ibi 25 | 255" a 1909) таз] azua Agal 1e oo 
Jute, London, nächat. Termin .. | £ је Igt?9 20. 5.01 29.15.0| 20.17.6 17. 0.0 16. 7.8 15.16.0 18.12- || 1 15: d 
Hanf, Manila, London „ S e 38. 0.0| 36. 0.0) 35. 0.0 20. 5.0] 22. 0.0) 22.0.0 | 22. op 21. Е 
Erdöl. roh. New York ..... д... | $ je bb 323| am 303 212 | 2151 315) 228] 2 


10, 


Einheit 


eta je 1b10) 


a d Bëzderd, kengen. | Е Је em 
п DEn D 
zë andard, 1опдоп е: 4 


ota 18 110) 


£ je ton 
сіз је 1619) 


sn $ ie ton 
+ sts je oz fine®) 
7 Ы а „ 2Monate {а i? 7? 
Rurlandelspreise (Berlin)®5) 
Sei Fräie, оравъећ олов) ЕМ је ke 
бце (оста) ный БИШЕ 
RM је Stok 
Br RM je 1l 
RM je Ztr 
А 0/0 p. а. 
орц; л” SEET 5 
Britten Gelsi 
бета, Monatsg de ” 
matat 2 Mon. Bank Er ` 
Nas > То оп{а onssa G 
N, т оп. Wareneee H 
фени нолге) 
Ondon . 
rdam Е 
Arie ' Е 
e х 
Son 
Denzzreich, 300 Staatsrente®) `. ” 
Шана) 
m Zrresaseeeeen enee neet negen = 
E, ЕМ 
ondo ee Anc 
A ыа» Жыз» ii Ein$ 
үн х H 
Ein, а я 
ем 
Eh SCH RM 
Frane Y d ork ` $ 
RM für 100 Fr 
1000 RM 
Mill. RM 
Rent ч 
| 2 
jdndex d. Frkf, Sie Ai 
KE Ge Gen Aoo cio 
` et D ч 
“фый, Anleihen ra Р 
А о со ш... т x 
vè [зей А; КЕКЕ Ха ЕЕ зая» e 
apa | 
er, gärlehe 
"Staaten v. Amerika®),,.... 1000 $ 


H 

5 тобеь, 

gi а Durchschnitteproduktion. 

) нер (42 gallons) = 1,5898 hi. 

У 1999 „Süotierungen vom 1. u. 15. des Monats, 
Hie Doch), Sonderfürsorge für berufs- 

N Ohne Arbeitslosigkeit. 

d Einnah "land. Wochenanfang. 

"Ange TED der 4 größten Eisenbahngesellsch. 

n aus den Wochenberichten des In- 

ondon Ar Konjunkturforschung Berlin. 

w on Da, "Rn. metropolitan, country, Woche 
) R anerstag bis Mittwoch 

d петна р ®атЇїпєв; Woche von Freitag bis Don- 

a Wo 

$ BS von Freitag bis Donnerstag. 

n) Fi tag Mittwoch, 

) Sé Deia) Times. 

Mr, N de Ja statistique générale de la France. 

"ving Fisher. 


y Dier, 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


У. Oktober 1950 1929 


1929 1930 | 
September || Oktober August September l| Oktober 
38 39. 40. | 41 S2 733, 313855 86. | 37. | 38. 39. 40. 41. 
Woche | 30. 9-. Woche Woche Woche '29.9- Woche 
16.-21. | 23-28. | 5. '0. |7.-12. | 4.9. | 11-186. | 18.-23. | 25.-30 | 1.6. | 8-13 | 15.-20. | 22-27. | 4.10. | 6 11. 
18,00! 1800| 18.00 18.00} 11.00) 11.00)! 11.00 10.75 am. 10,75 1076 van a a, 
74. 26 74. 6373. 7. 0 7141139] 48.15. 163| 47. 7.6) 46.16.3] 47.11,3| 47. 76| 46 45. Б.0 49 | 
7412. 741507317. EK 18160] 47 189 47. 89 48188! 47113 47-00 do Бо 40 БЕ 48189] 43178 
ЕК М КЫЫ EE 
} d 08. 7.6/200. .10.! . 5. Д . бу 5 17. i . А 
defi блв Тор АЮ | из 4% dd SN eat о а H, 
24. 6.8 24 00) 23.12.6) 23.15. 6. 0.0| 16. 3.9) 12.6 ? 15 15.100 2 14.10. 
6.90 90 6.90 6.90 18.90 16.0 5.50 5,50 8.50 5.50 А 5.50 5.0 5.25 
23.10.0| 23 13.9 23. 76 23. 5.0| 18. Б.О 18. 39| 18. 7.6) 18, 50|| 18, 5.0 18. 5.0] 15. 1.3| 17°16.0| 1615.0] 16, 26 
50.75 | 50,63" 60.25 | 49 63 Б 5.25 | 36.00 | 3488 | 35.75 36,25 36.38 35,50 | 35.88 
23918 | 231081 945/16) 2215/18 Get 2525 168/18 | 1814 || 185/в | 1685 | 1618718 % 163/8 | 169лв 
235/8 2318 | 2838 | 23118 | 1577 | 16816 | 16316 | 1614 | 1658 | 165/8 | 16:3/16/ 17 163 е | 16916 
0.42 0,41 | 0,41 0.41 0.39 9 H 0,39 0,39 0,39 0.38 | 0,39 = 
2.60 2.60 | 2.60 2.60 039 216 Ver 2,1 2,12 2,12 2,11 2.11 2.04 _ 
4.20 | 4,20 | 430 | 430 | 355 | 3,53 | 850 | 3.46 | 8345| 343] 344 | 344 | 340 — 
0,14 0.15 | 0,15 0.15 0,12 0,12 0.12 0,12 0.12 0,13 0,13 0,13 0,13 — 
а Ел ч Б Pa Л = 
= e ` H a e . D ‚iD ` D MV pe 
2,50 2.50 | 2,50 2.50 540 2.41 2.41 2,41 2,41 241 2.41 241 | 241 ү 
CH 7.50 9.24 | 788 | a 3.00 | 3,23 3.96 4.69 2.33 | 3,654 4,06 569| 475 
EEIEIEE КЕ КЕЛЕЕ 
a} äi ð Gë KL \ н A D +! е H 
8,33 v.08 7,50 5.40 215 2,50 2,29 2,00 2.31 2.50 | 2,10 2,00 2,00 2,00 
942 | 9.75 | 937 | 913 | 450 | 438 | 437 | 444 | 438. 413! ass! 5090| 533! su 
ll | ЕКЕ 
ER 2 s K А ë 1 " ‚1° ч ` { 
613 | 615) 618 | 613 | sos | 310 | 300 | 325 | 325) 800) swo | 300 | 200 | 248 
713 7, | 7.38 | 7.29 3,3 3.25 | 3,17 | 3,13 3,13 3,13 | 8.15 8,63 3.88 8 
Б | бз | azi | 23| 333 | 387] 347 | 343 || вав, зла) aug | вез) заң рез 
6,38 6,41 6,38 5.18 1,88 1,75 1,82 185 1,84 1.87 | 217 1.95 1.95 1.50 
ЕЕЕ КК КЕ ЕЕ 
519 | 519 | 519 | 519 | Toa | 194 | 194 | год | 104) 194) 14) 1941 Aë 1,94 
3,82 | 3,81 3,73 | 8,77 | 338 | 3,38 | 3,39 | 3,39 3,86 | 335! 335 | 338 | 340] 341 
650 650 651 | 651 | 625 | 6.26 | 626 | 695] 825) oapl в. 631) 634] — 
766 188) 7.20 | 763 | 718 | 719 | 720 | 724 aa) 791 GH 733 | 736] — 
S RREI К К ЕЁ 
02 | 082) 982 | ssa | Sss | ses 0з: | ДЫ Gë 988) 9386 992) ou Z 
el 4.197 Lë LH 4184 АЖЫ d 4.187 u 4197| 4196) 4,199 ua 4,202 
` 4,852 ` 5 872 gott ARER ч 4,862 4,800 | 4н ` 
EI Sei Fa EI КЕ КОККЕ КЕЛ 
25.567 | 25.531 | 25.498 | 25.488] 20.417| 25.420) 25.424 | 22:416 | 254441] 201091 SE) AIR SS, 25.440 
19.11] 19,10 191 19.10 19,09 | 1909 | 19.09 | 19.09 || 19.09 | 19.09 16:08 19,08 | 19,09 | 39,09 
20.357 | 20,358 | 20.386 | 20.393 | 20,383 | 20,391 | 20,389 | 20.387 | 20,395 408 || 20,418| 30,420 
пл ER, E, 12901 | 1258| 1380| ТИЗ | 125.77 | 125.78 ën 203071 9108 DAC 19888 
4.846 ‚85 4.861 | 4.865 87: м 4.8 $ 4,860 4,858 
16,44 | 1644 || 16,46| 16,46 | 16.46 | 16,47 | 1646 | 16.47 || 1648 120° 1461 16:49 | 16,49 | 16.49 
. |+ 56551420088 — 844 gan 5— au Si „ |— 155—35122| 10479235830 
_ ker ESCH EE be wer Le ei! 106% 74774-21492 1949 — 1216 -127 = 
- 172— ле (Baatz — AE E 2 HI KE -J | = ж 
OT кыне с сыйынын р H r el | 
+ А49 + 57,6+ OK Dn 97, F 48, | Ba++ T+ 3884 10,74- 21,2 124,9) — — 
+ At 84,31— 620+ 123,6— 256,— 66,7/— 2644 71,1]— 89,61-1574,9-Ь17465+ 5658 — 51,0) — 
117,85 | 117,91 1111.67 114,66 93.18| 94.28| 95,55 95,42| оба ` E 90,25 89.906 — 
116.10 | 115.90 |11354 [112,85 | 91,83 ag 932 | 96.42 БН 95.99 Dada 9025 9.5 — 
2107 | 121.63 1116,73 [117,72 90.12! 91,83 | 94,05 9, 94.61] 94,83| 90,59 | 86,76 87.26] — 
94.64 94.52 | 94.40 | 94,45 | 101,75 | 101,89 101 09 101.84 || 10 99,64 99,29) — 
8855 | 85,65 | 88.70 | 88.91 | 9708) 98,90 97 98,47 191 92 10195 101.73 92.1 92:09] — 
A7 | Т (EE EH = 
, Г ч. d d 4 x 00; E x L . Es 
8 197.0 LN |2000 135,0 | 128,0 |130,9 132,8 | 133,9 | 136,8 |133,1 [1261 118,7 _ 
6 5690] 6761) 6804| 6713| 3214) 3155! 3128 veel 3110|) 3143| 3222| 3222 3 063 _ 
16) Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche; 22) Buenos Aires D 1 mittel. 
falls kein Termin angegeben, greifbar. 23) 1 ounze = 31,1 gramm. 
17) 1 bushel Weizen = 27,22 kg. 2a) 985/1000 Feingehalt. GA, 
18) 1 bushel Mais = 23,40 kg. 35) Stichtag Mittwoch; Angaben des Statistischen 
19) 1 Ib = 0,4536 kg. Amts der Stadt Berlin. e 4 
20) 1 смі = 50,8 kg. 38) Wochendurchschnitt. Für die letzte Woche 
31) Einschließl. 5,25 RM Verbrauchsabgabe und sind die Stichtagnotierungen vom 7. Oktober 
A 0,50 RM E Säcke. SS vn 1050 тїп се 
i i i 14 d onat. 
23 SE Die > ғ 28) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti- 
24) Good ferm. schen Reichsamtas. 
25) Calcutta. зв) Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldbestan- 
20) 1 long ton = 1016, 048 kg. des d. Zentralbank nach den Bankausweisen, 
Singapore: f. т. s., сії. Rotterdam. 40) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach 
23) Fuliy good fair Sakellaridis. und der Zugänge von den Earmarkings- 
28) Maschine-ginned; Broach = wichtigste ost- 2 Konto. з 
indische Sorte. уак генш. 
ae) Preise aus den statistischen Berichten der 42) Irwing Fisher; gewogener Index, 228 Aktien. 
Vereinigung des Wollhandela. o , Woche endend am Freitag, 
31) A/AA vollschürig; deutsche Wolle, fabrik- #2) New York reporting тешр banks, 


gewaschen, 


*) Vorläufige Zahl. 


1950 i 
MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 
Ж. і З ОЗЕРЕ 
Deutsche Reichsfinanzen іт A a 
- 1m ugust 1930 D. Stand der schwebenden Schuld en 1930 
Haush.- | 1. Unverzinsliche Schat i 753.0 93.6 
Hanshi \ e er iche Schatzanweisungen 53, 6934 
(М, RM) Квеһп-| August | Juli ës ` & Umlauf an Rrichswechseln .......: äi ва 
Soil дет) 1980 | 1980 |31, Aug 2. Betriebssredit bei der Reichsbank.. Б 34,9 
уот 1930 Б. Schatzanweisungen für den Ru- З 
Р | mänien -Vertrag vom 8. Febr. 1929. . 15,0 15,0 
Ао licher. Haushalt | | 6. Verpflichtungen aus früheren 
Aus дет = | Ат1еїһе-ОрегаНопеп............. N 5.8 5,8 Jans 
a) Sollbestand zur, Deckung rest- | 1) Die Ausfüllung dieser Spalte muß bi Feststell des Haushalte i 
p Feher Verpflichtungen ........ - | Wee ee bleiben, =) Darunter 1005 MAIL. RM aus der Aufl Sand 
) Mehre блв. С, ZE үг; jd ' geal ыы erona des Kommissars für die verpfändeten rinpa ho ејоје, 
4 Fehlbetrag ыроосу: go Sg an M aus dem Verkauf von Vorzussaktien der Deuts en greuge 
L Einnahmen: Ei E ү) Onne die zweite De ai ар арар д 
` 2,95 Mi . де bereits als Bit 
1. Steuern, Zölle und Abgaben,- . 163.0 | 1097,0 | 3981.9 außerordentlichen Haushalts gebucht worden ist. 
zugsaktien ............... Aber = - 512 M ü і 
3. Überschtisse der Post und der | onatsübersicht 
chsdruckerei 1 
d'B, wall! Ve Vie der Deutschen Golddiskontbank ` , 
4. Aus der Münzprägung в Ё Е д 
5. Reparationssieuerder D | dp = 19 Ee > ah 8. 
Ее БАБ еве ать т | 550 55,0 275,0 мои Aktiva £ шй. S 800. 7 
S е Verwaltungseinnahmen | H Р och nicht eingezahltes Aktienkapit р = — | 335280574. 
ei arbeit [инеп RS 413] 0% 18,3 33.3 аскер AH e Forderungen. Cor ЕА 3497 19719: 2 3 zen En 7 
1гшїпїзїегїшт ............ х К 31 56 прве! checks...... 6522 50810. 1 111 449 923, 
c) {estizministerium IT: “| КООП Weieng, о ш руат 
е) Finanzminieterium .......... д 2 ns 15.0 onstige АЕНуа.......................... 244 334.11. 7 108189, 
pn Übrige Reichsverwaltung . P 7 D Ее Passiva 
lte deet А . Ba 59 14.8 Grundkapital ...... 0 10.000 00:57 
GE Мс. р | 850,1 | 1242.2 | 4514,8 Reservefonds ‚................... 2 ТЫШКЫ те 161 598. 2. 
п. A | | ; Sonderreservefonds.. я ; ei 
„ Ausgaben: | Delkrederefonds _............. SE 2 500 000.—.— 500. 000. 8 
EM | | Täglich fällige Verbindlichkeiten ... Т 5 135 860.15 — 
een Теке | Lombard bei дег Reichsbank дш: ХЕ ЧЕ) 
A Keni e der Beamten ОШАСА: | 258,8 | 350,3 | 14134 Befristete, Verpflichtun еп М... 4.18.— Kaz 
E , d ige a 77 H Es 2 
se | Ee E E 1: |: тарга 9g | 1% ШИШ 
3. Versorgung „and Ruhegehälter | зо ha) „БЕ. Жү анін жон wël к 
einschl. 1 i - | 
jan Be LET DM, Monatsausweis der Bank 
` iegslasten .. ` `6 | 11 Ы 1 
Б. Reparati zal 15, DÄ 06.3 
Dat иы сыган ina | AL für Internationalen Zahlungsausgleich 
b) aus der Reparationssteuer der ‚ а 81.8 | 4091 | 5 | вм950 
Dtsch. Reichshahn-Gesellsch. 55 d 30.9.1950 | MEE 
A SE Заре Kriegslasten | ДЕ | 550 ZEN, Schweiz. Fr % Is hweiz rei У 
D Vi ы | ` | g L A H 
Ee EE А НИТТЕ RA ТЕ а CELON а 
A Invalidenversicherung . ` F ро 5.5 н | | 2 
. Kleinre fü d | IS $s A А 
11. Krisenunterstitzung.. 0220021 ИС) |04 110 Kasse und Bankguibaben ........ sen | оз | 338192 ' 
12, Wertschaffende Arheitslosenfür- | PRAN TEREN d Mate ht ki ec 
Spe Pë ek "ee у" ‹ Ee rk - den? 57.774 | i 
13. Notstock f. Reichsanstalt f. Ar- 2) A 41 17.2 Б) bis zu 5 Monaten di 897 AE gë Pr ы 
beitsvermittlung u Arbeits] - | bis 6 Monate ........ FAN. 2 
Береза па озеп 3 3 bis 6 Monate ...... 153 956 445| 9,1 | 440 986 645 | 48 
14. Arbeitslosenversicherung 8 5 +24 poo 50.0 „6 bis 9 Monate .............. 25.211 137 |. 4,5 75 624 149 
15. Darlehen f. Reichsanstalt f. Ar- ` |= Et 840 DEn Anien (Ein- sa 
beitsvermittlung u. Arbeitslosen- See | 
16. Ben SE А 49.8 26,7 78,5 a) ee: Erd "e | | 9:501 a 
Ё кетта Ж) Tilgung .... Ge E 1200| „318 86.3 Ь) Schatzwechsel ` SE 2 GC Za 2, 1 985 į 
17. Schutzpolizei И Е 4621 85.5 Andere Einlagen (Einstandspreis)| ` | б 
18. Münzprägung ........ I. А EEE ТУ a) bis zu 2 Jahren 769 155 | 94 | ai 
18. Вотан ung het ZE) 804 09 2,6 en Ehe | 185 d 155 | 10.9 | 150 G = 01 
een (Et Sp рк vos). 04| 1.27 Sonstige Aktiva .. RRE, 5595755 7 
с) Ministerium des Innern А чр! E 12 10.9 Р. | | 
d) Arbeitsministerium .. | 35 24 13.7 Seen | 
e) Wehrministerium 8 50 197 Stammkapital 500 000 000 (Берер 
denen 1 410 000 000 K ` Wéi 
Marine. ә; ` > ?18 213| в 4 i | | | 6 
D Ernährungsministerium 3 “Ыр! ТЕЙ i01 | 487 avon eingezahlt ............. ‚| 102 500 000 | 6,0 || 102 500 000 
К Шао SR? x | E | 123 | E "ops, Re | d' 
inanzministeri en ` | CR SH ee itä i 
È сеш ee › | 3 32 BE b) Einlage E Kaf Regie- | Gëlle 49 
) Übrige Reichsverwaltung “ми! ТӘНЕ 58 к DOE, н... ж... | 799160144) 47 | 76414016 | 
Ausgaben insgesamt: .......... „1 867,4 10446 | 4559.3 gees, Sr "ec, | 1 
Mekrausgabe wer een UT a ET | 68715 8651 40 | 6934330 
Mehreinnahme e: | 123 [ош [Haas Ша ы \ 
Р =T | = | 1976 Vë > а) Zentralbanken | 48 
В. Außerordentlicher Haushalt | SS Ee Rechnung ..... ...| 72546 655| 43 | 74514829 94 
І, Einnahmen: echnnng Dritter ........ 127 962 25 407 558 | „е 
b) Sonstige Ein! SN Ё io 
Insgesamt _............ Einl EN 118 981] 0,0 z 
ў = d 15,1 15.0 |2)620,5 inlagen bis zu höchstens 3 Monat. 
„0 SÉ, 3 fer C) | (871) а) Zentralbanken 168 
. Ausgaben ür eigene Rechnung 268 854 952 | 15 91 3 
ür eigene Rechnung ........ 8 | 262 4147 9, 
РР Se e für Rechnung Dri | Se 9 
3. Verkehrswesen (Ausbau der о. sel al Sins MEET | = | ‚058 oi P 
аязегаїтаВеп)_.............. 4 i öchstens A O К 
3. Rückkauf коп Reichssehuld- ` а аң 379 Л Масы ЗЕ еен 
уегтзсһгеїһипреп................ = A Zentralb 
4. Einlösungen von Reichsschatz- | ee ir areen 5 j 
anweisungen und von Schuld- | | für eigene Rechzung .. 193 206 571 | 11,4 | 129 169 199 1147 
o Senen. Darienen on Sono, , PT ne РА Бош Rechnung Dritter — 1 | 39 184806 | 2,3 | 393822 905 | "04 
` { р F н 
рапер zur Fortführung be- We onstige Passiva ...... ОИС. ege 10 486 328 | 0,6 6 997 677 
6. Innere Kriegslasten $ | = = 02 Ві | 257031100 
7. Sondereinlage bei der Bank für : = = alonzsummer Se. #Ш О... 1.7] г 700 419 572 | 100,0 || 563 055 705 20 
R er Zahlungsausgleich d = DI Je St 61.8 eu БА a а А 
rige Reichsverwaltung ..... з | 5 К 1 1 + 
Er е) Dreck, an аза 208. Schluß des redaktionellen Teils 
gesamt ...... 98 | 253 | 128,2 Fi J Р 
ME ME WE ленте Lee а А Ана ` Е — мане in езет E de 
PR г | "aal ша | йоз Tändstieks A. B.: Zahlung der Interimsdivideh n 
Po EN Herzoglich Schleswig-Holsteinische pis 
e iengesellschaft: Bilanz 
А. Ordentlicher H e r | 
шн aushalt ЧЫ mba |- aklady Hohenlohego-Hohenlohe-Werke, Sp. A.: Blase | 
ehrausgaben April bis August en оар орто соочи Verantwortlich für die Redaktion: Dr. Herbert Block, Berlin- Wilmer И 
Mithin Fehlbetrag ........... sf, ba == — Für die Inserate: і. V. Е. Schepke. — Verlag: Berlin W 62, Kurfüssiän i 
SE E tegt Ze eh БОО straße 131. Fernsprecher B2 Lützow 3693, 5694, 3695. — Druck! De? 
RT Zen glt үт druckerei Gustav Ascher G. т. b. H., Berlin SW 61, Teltower Straße u, 
REH OB A SR 130i Ne Seins TE — Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt die Ke eg 
Mithin Fehlb а a ШЫ: E ЖИТТИ 492,3 auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung. — Ветий8 гей: im 4 
Чын Ма опенок We Za DESCH, ae 279,4 Postzustellung 12 RM pro Quartal, bei Zusendung durch ыала ki 
HELLER +++ 449. Inland und in Österreich 13 RM, im übrigen Ausland 14 RM Роѕтѕећеб i 
Berlin Nr. 149 296. m [ 


788,9 


Commerz- und Privat-Bank 


Aktiengesellschaft 


Hamburg-Berlin 


—-— 


Kapital 75 Millionen RM 
Reserven 40 Millionen RM 


250 Niederlassungen 
125 Depositenkassen 


Telegramm-Adresse: 


HANSEATIC 


___ Zu kaufen gesucht: 


Magazin derWirtschaft 
Jahrgang 1925 
Nummer 25 einzeln 


Сеп, Angebote mit Preisangabe unter 
0. в. ag an die Expedition des Magazins 
der Wirtschaft, Berlin W62, Kurfürstenstr.131 


60000 Karten 
in Blick-u.Reichweite 


Д des \ 
sitzenden Bearbeiters 


eine erstaunliche Möglichkeit der 


SOENNECKEN- 
ZB-TROGKARTEI 


Unbegrenzte Erweiterungsmöglichkeit. — 
AlsEinzelpult ebensozweckmässig wie als 
grosse Anlage. - Umwandlung in beliebige 
Anordnungen mühelos ohne Tischler- 
arbeit. — Die vollendete praktische An- 
wendung des Rationalisierungsprinzips: 


LEISTUNGSSTEIGERUNG 


DURCH 


ARBEITSERLEICHTERUNG 


Man fordere ausführlichen Sonderpraspeikfi 


F. SOENNECKEN · BONN - BERLIN - LEIPZIG 


Шы ый 


E ER ‚BADEN BAYERN WURTTEMBERG’ 


die neuen Mittelklassen"Schiffe: 
GENERAL OSORIO’ 
GENERAL SAN MARTIN’ 
GENERAL ARTIGAS’ 


Nach Südamerika unterhält 
die Hamburg-Amerika Linie 
einen Schiffsverkehr, der den 
heutigen Bedürfnissen in 
ieder Beziehung gerecht zu 
werden sucht. Diese Schiffe 
sind sicher, überaus behaglich 
und verhältnismäßig schnell. 


HAMBURG-AMERIKA LINIE 


Zaklady 
Wien Hohenlohe - Werke, 
ut Akcyjna, Weinowiec G.$. 


Bilanz vom 31. März 1930 


- Bestand am | + Zugang | Bestand am 
Aktiva 1.4.1929 | — Abgang | 31.5. 1930 


71 | Zl | 71 


Zinkerzbergwerke u. Hütten] 9 958 690,76 |+ 2 442 544,55] 12 401 255,51 


Steinkohblenbergwerke ein- 
schließl. Wohngebäude .. | 43 968 890,74 |+ 2 961 357,92 46 950 228,66 


Landgüter und Forsten ....]| 2 625 518,65 |+ 4584,80] 2 628 103,45 


Materialien und Produkten- 


beet ode: А А-А 9 700 144,79 9 091 077,85 
Kassenbestände ............ 18 998,40 9 510,49 
Wertpapiere .............. 969 211,61 968 877,72 
Sigi netz Kë EES 29 701 461,33 26 658 142,97 

1 96 940 916,28 1-4-5 408 467,27 | 98 687 176,45 
Passiva a ы 


Aktienkapital und zwar: 


a) 95 000 St. Stammaktien 
а 250 ZI = 23 750 000 ZI 


b) 20 000 St. Vorzugsaktien 
825 АЦЕ 500 000 .. 


Ае еа ae Nee ee 
dl ebe ee Ee, de 
ЧурөШшеКеп u... 22 EE 
Gesetzliche Rücklage .................... 


Amortisations-Konto It. Miu. Verfügung 
ni BR бе ы Жур 


Außcrordentliche Reserve .............. 


125 965,41 119 155,34 
24 882,00 24 882,00 
2 425 000,00 | 2 425 000,00 


27 286 092,10 | 31 302 313,90 
20 396 006,57 | 20 396 006,57 
25 664,25 26 505,00 

19 488 213,62 | 17 828 321,14 
691 500,00 691 500,00 
50 000,00 50 000,00 


и ONE ТУЕ e Zë ..1 14829 818.49 |__í 248 281,16 
| 96 940 916,28 | 98 682 176.45 


Nicht abgehobene Gewinnanteile ........ 
СИНА Жошы ee AE E 
Ausstehende Forderungen f. Bergschäden 


Beamtenunterstützungfonds ........-.-- 


Gewinn- und Verlustrechnung 


Soll 71 71 


Amortisationen lt. Min. Verf. у. 14. 5. 24 


4 016 221,80 


Saldo-Gewinn 


Gewinn-Vortrag aus 1928/29 ..... Esch: 41 800,20 
Gewinn aus 19290 l. 02. -% у 1 206 480,96 í 248 281,16 


5 264 502,96 


71 


Haben 


Gewinn-Vortrag aus 1928/29 ......................2... 41 800,20 
Überschuß aus Bergwerken, Hütten, Landgütern ...... 5 222 702,76 


` 5 264 502,96 


Zaklady 
Hohenlohego-Hohenlohe- Werke 
Spölka Akcyjna, Welnowlec G.-Sl. 


24 250 000,00 | 24 250 000,00 
349 773,54 325 211,54 


Redıtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 ООО Exemplare 


Svenska Tändslicks Akliebolagel, 
Stockholm 


Zahlung der Interimsdividende. 


Wir geben hiermit bekannt, daß ab 15. Oktober 1930 
auf dem Kupon Nr. 19 unserer B-Aktien eine Interim": 
dividende von Kr. 5,— pro Kr. 100.— zur Auszahlung 
gelangt, und zwar 


in Berlin: 


bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, 

bei der Berliner Handels-Gesellschaft, па 

bei der Commerz- und Privat-Bank AktiengesellschW > 

bei der Darmstädter und Nationalbank Kommanditges® 
schaft auf Aktien, 

bei der Deutschen Uniongesellschaft Akti 

bei der Dresdner Bank, 

bei dem Bankhause Mendelssohn & Co.. | 

bei der Reichs-Kredit-Gesellschaft Aktiengesellschafl; 


in Frankfurt a. M.: 
bei den Frankfurter Niederlassungen der obigen B 
in Hamburg: 


bei dem Bankhause L. Behrens & Söhne, 
bei dem Bankhause Simon Hirschland, 

bei dem Bankhause М. М. Warburg & Co., 
sowie bei den Hamburger Niederlassungen 
Banken. 


engeselischaftı 


anken; 


der obigen 


Die Umrechnung in Reichsmark erfolgt unter Kr 
grundelegung des jeweiligen Tageskurses für u 
zahlung Stockholm. 


Stockholm, den 8. Oktober 1930. 
Svenska Tändsticks Aktiebolaget. 


Rechnungsabschluß am 31, März 1930. 


Vermögen: 
Grubenbesiig ----....------...---+- =. SE 
2. Grumdbesitz und Gerechtsame .......... 
3. Bauwerke: 
Bestand am 1. April 1929 ................ 
Zugang in 1930780 -..----..-:-.-..e-..--:: 


1 882 651.— 
42 028.87 
1 924 674,87 


la "In EE EE 54 773.87 | 1 869 901, 
4. Betriebstechnische Anlagen: 
Bestand am 1, Aptit 108 ................ 1 462 409,— 


360 802.15 
1 823 211,15 


Элледе ИШ) et eer e ee 


SÉ АБО: ` = re. 5-02 1 457 98. 


5. Betriebsbestände: 
Materialien 808 280,47 2,97 
Fabrikate 1 663 342.50 | 2 471 622, 
6, Debitoren 654 609, 
7. Kasse, Wechsel, Devisen ........ Se: 
8. Wertpapiere und Beteiligungen ........ 


Schulden: 
I. АЕНЛАКАРИЕ Se: 
2. Gesetslicher Roservefonda 
3. Reservefonds JI 
4, Kreditoren ....... 
Аў C ee ЧГ” жолы e 
6. Gewinn- und Verlust-Konto: 
LIA, Kb J aere, ZE 
Gewion in 1929/80 :....................... 


248 151.22 


be r za 


Gewinn- und Verlust-Rech 


Soll: 
Abschreibungen: 
а Me Р АТРО Е 54 773,87 дао 027,02 
Botriebstechnische Anlagen t 365 253.15 s2 401,98 


BEER neo: den >. eege 
Gewinnvertejlung: 
6% Dividende auf RM 4 300 000,- Aktien- 
kapital 3 
Vortrag 


Haben: БЕЛП 

Vortrag aus 1928/29 ............-..-2. DE Se ме б 5 178.2 
ыу. ы м т. ng A „едис сн ag 

Warstein (Westfalen) den 1. September 1980. 


Henriettenhütte (Bez. Liegnitz)’ S sehe 
Warsteiner und Berzogiich Schleswig-Holsteinls@" 
tisenwerke A.-G. 


Der Aufsichtsrat: 
Der Vorstand: 
(gez.) en lach, (gez) Benteler. (gez) Gebe! Io 


